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Introduction 

Plan de l'introduction: 

A. Qu'est-ce que la macroeconomie ? 

B. La naissance de la macroeconomie 

C. Les deux grands courants en macroeconomie 

D. La notion de modele economique 

E. Comparaison avec la microeconomie 

F. Resume 

A. Qu'est-ce que la macroeconomie ? 

La macroeconomie s'efforce d'expliquer le fonctionnement global de l'economie. A cette fin, elle 
reunit des donnees sur les revenus, les prix, l'emploi et de nombreuses autres variables 
economiques a des epoques et en des lieux differents. Sur la base de ces observations, elle 
formule et elabore des theories permettant d'expliquer les donnees rassemblees. 

Son objet n'est pas seulement de mieux comprendre les evenements economiques. II s'agit 
egalement de guider et d'ameliorer les politiques economiques. Les macroeconomistes aident les 
decideurs pohtiques a evaluer les effets previsibles des differentes politiques possibles. 

Pour mieux comprendre la specificite de l'analyse macroeconomique, le plus simple est de 
revenir a ses origines. 

B. La naissance de la macroeconomie 

L'histoire de la pensee economique nous apprend que l'economie en tant que science est nee avec 
Adam Smith et son ouvrage "La richesse des Nations" dont la premiere edition est parue en 
1776. Adam Smith y decrit le principe de la main invisible qui a profondement marque la 
pensee economique tout au long du 19e et 20e siecle. 
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Ce principe dit en substance que le libre fonctionnement des marches et la poursuite des interets 
individuels sont le garant de l'enrichissement collectif. Ce raisonnement bien qu'ayant des 
implications pour l'economie toute entiere n'est pas un raisonnement macroeconomique pour 
deux raisons: 

*Adam Smith raisonne a partir des marches individuels et ne reflechit pas sur l'economie prise 
globalement. II ne parle pas de la consommation et de la production globales mais de la 
production et de la consommation sur chacun des marches comme celui du pain ou de la viande. 

*deuxiemement, a partir du moment ou le libre fonctionnement des marches individuels aboutit a 
la meilleure situation possible, l'Etat n'a pas de role particulier a jouer. On ne parle pas encore de 
politique budgetaire ni de politique monetaire qui corrigeraient des defaillances de marche. 

Pour ces deux raisons, la macroeconomie en tant que discipline propre au sein de l'economie 
n’apparartra reellement que dans les annees 30. 

Plusieurs faits marquants vont a cette epoque conduire a la naissance de la macroeconomie: 

*Les pays occidentaux connaissent une des plus graves crises economiques de toute l’histoire. 
Aux EU, le taux de chomage atteint 25% de la population active americaine en 1933: 



Cette depression mondiale montre que le libre fonctionnement des marches peut aboutir a un 
desastre collectif. 

La crise a alimente la reflexion sur la maniere de concevoir l'economie. Comment des taux de 
chomage aussi eleves peuvent-ils survenir ? Est-il par exemple pertinent de se concentrer 
uniquement sur le marche du travail pour analyser les desequilibres qui y apparaissent ? Ce 
chomage eleve a necessairement des consequences pour le reste de l'economie qu'il convient 
egalement d'analyser. 

La crise a egalement suggere un nouveau role pour l'Etat en presence d'economies de marche en 
proie aux crises economiques regulieres. 
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L'ouvrage de reference de ce renouveau de la pensee economique est celui de John Meynard 
Keynes, "La theorie generate de l'emploi, de l'interet, et de la monnaie" paru en 1936, qui theorise 
les idees de depenses globales et attribue un role de premier plan a l'Etat. 

Enfin, un dernier element a joue en faveur de 1 ’emergence de la macroeconomie, le 
developpement des appareils statistiques . Ces derniers ont ete mis en place dans tous les pays 
developpes au sortir de la seconde Guerre mondiale (1'INSEE est nee en 1946), ce qui a permis de 
progressivement disposer de donnees agregees sur la consommation, la production , les prix etc... 
Les economistes ont pu ainsi tester la validite de leurs nouvelles theories. 

C. Les deux grands courants en macroeconomie 

II existe deux grands courants en macroeconomie : le courant classique et le courant keynesien. 

Le courant classique est le plus ancien. II est de tradition liberate (non interventionniste). Le 
cadre theorique developpe peut etre resume de la fagon suivante : 

*la poursuite par les agents economiques de leur interet individuel conduit a une allocation 
optimale des ressources et a la realisation d’un equilibre sur tous les marches : marche des biens 
et services, marche du travail, marche du capital, marche de la monnaie, 

*en consequence, il ne peut y avoir de desequilibre durable entre les quantites offertes et les 
quantites demandees. L'ajustement des prix et des salaires finit toujours par resorber les 
desequilibres passagers. Citation de Pigou (1927) a propos du chomage : 

"Tout chomage, a un moment quelconque, est entierement du au fait que la demande de travail se 
modifie constamment et que les resistances frictionnelles empechent les necessaires ajustements 
du salaire de se realiser instantanement." 

*la quantite de monnaie qui circule dans l'economie fixe le niveau general des prix mais n'affecte 
pas les equilibres sur chaque marche, c'est a dire la quantite de biens qui s'y echange. C'est la 
theorie quantitative de la monnaie que nous etudierons plus tard. 

Le courant keynesien s’est developpe en opposition aux representations economiques des 
Classiques. Le cadre theorique developpe est le suivant : 

*l’equilibre sur tous les marches n’est pas forcement realise et le sous-emploi peut exister 
durablement. 

*les variations de prix et des salaires ne suffisent pas pour reguler les marches, notamment le 
marche du travail => role pour l’Etat 

*la quantite de monnaie qui circule affecte les equilibres sur les marches en cas de sous-emploi. 
Citation de Keynes: 
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"Tant qu’il existe du chomage, l’emploi varie proportionnellement a la quantite de monnaie. 
Lorsque le plein-emploi est realise, les prix varient proportionnellement a la quantite de 
monnaie." 

D. La notion de modele economique 

Les economistes utilisent des modeles pour comprendre l'economie. Les modeles sont des 
theories qui posent des relations entre des variables economiques et en tirent des enseignements 
sur le fonctionnement de l’economie. 

Les modeles sont des representations simplifies de la realite. La simplification permet de 
comprendre un aspect precis du monde reel qui serait trop complexe a etudier dans le detail et 
dans son ensemble. Elle est le prix a payer pour construire un modele comprehensible et 
exploitable. 

II existe deux types de variables dans un modele: les variables exogenes (dont l'origine est 
exterieure au modele) et les variables endogenes (dont les valeurs prises par ces variables ont 
determinees par le modele). Prenons un exemple permettant d’illustrer ces notions. 

Un exemple de modele : la frequentation des cinemas 

Nous utilisons pour cela la loi de l'offre et de la demande. Le modele d'offre et de demande est le 
modele le plus populaire en economie. Quand un prix ou un niveau de production evolue, nous 
commengons par nous demander dans quelle mesure l'offre ou la demande ont ete affectees. Nous 
appliquons ce modele simple au marche des films de cinema: 



La courbe d'offre etablit une relation croissante entre l'offre de films et le prix d'une place de 
cinema: 


P = S(Q) 


Si le prix d’une place de cinema coutait 15 euros a Grenoble, il y’aurait plus de salles ouverts 
qu’in n’en existe aujourd’hui. La courbe de demande etablit une relation similaire mais 
decroissante: 
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P = D(Q,Y) 

II comporte deux variables endogenes, deux equations de determination des variables endogenes 
et une variable exogene: le revenu agrege. 

Le modele du marche du cinema est hautement stylise : nous ne faisons pas la difference entre les 
films d'art et essai et les films commerciaux par exemple. II existe d'autres determinants du prix 
comme le degre de concurrence entre les producteurs et les distributeurs et d'autres determinants 
des quantites comme la meteorologie. 

La theorie nous dit que le marche atteint un prix equilibre P* quand l'offre et la demande de 
places de cinema sont identiques pour un niveau de revenu Y donne: 

P* = S(Q*) = D(Q*,Y) 




Pour un prix donne, la demande augmente avec le revenu des consommateurs => a l'equilibre, le 
prix et le nombre de places augmen tent. L'effet du reve nu deplace l'equilibre comme suit: 
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E. Comparaison avec la mi croeconomie 

La microeconomie etudie la maniere dont les menages et les entreprises prennent leurs decisions 
et des interactions entre ces decisions. Le perimetre d'analyse est le marche alors que celui de la 
macroeconomie est l'economie toute entiere. 

Parce que nous raisonnons sur tous les marches simultanement, nous ne pouvons pas nous 
contenter de representer l'economie comme la simple somme des marches individuels. De ce fait, 
les concepts utilises en microeconomie ne sont pas directement exploitables. Par exemple, le 
modele que nous venons de presenter ne peut pas etre transpose tel quel au niveau agrege. 

Situons nous au niveau microeconomique, et supposons qu’une entreprise distribue moins de 
revenus distribues. Cela ne signifie pas necessairement moins de demande pour l'entreprise. Ce 
n'est pas parce qu'un constructeur automobile baisse les salaires de ses ouvriers que sa demande 
de voitures va baisser. Ses propres ouvriers ne represented qu'une part infime de sa demande 
totale. Et ce que gagnent les ouvriers du secteur automobile n'est pas necessairement depense en 
voitures. La variation du prix sur un marche n’a done pas d’impact perceptible sur les revenus des 
consommateurs qui achetent sur ce marche. 

Au niveau macroeconomique, moins de revenus signifie moins de depenses adressees aux 
entreprise et done moins de production. Nous ne pouvons done pas analyser separement les 
mouvements des prix et ceux des revenus. 

Plan general du cours : 

Partie 1 : L'utilisation des statistiques economiques 

Partie 2 : La comptabilite nationale 

Partie 3 : L’economie dans le long-terme 

Partie 4 : La monnaie et l'inflation 

Partie 5 : La consommation et l’investissement 

Partie 6 : Les fluctuations economiques de court-terme 
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Partie 7 : Les fluctuations economiques de moyen-terme 
Partie 8 : Le marche du travail 
Partie 9 : L’economie ouverte 


Exercices et questions 
TD n°l 


A / Reviser le cours 

a) Donnez une definition de la macroeconomie et de la microeconomie (celle du cours ou une 
definition trouvee dans un livre ou sur Internet, par exemple celle de www.wikipedia.fr). 

b) Quels sont les deux grands courants de la pensee macroeconomique. Qu’est-ce qui les 
differencie ? 

c) D’apres vous, qu’est-ce qui justifie que l’etude de l’economie du Luxembourg (20 milliards de 
$ de PIB, 450 000 habitants) releve de la macroeconomie et que celle de General Motors (193 
milliards de $ de CA, 325 000 salaries) n’en releve pas ? 

d) Donnez la definition d'un "modele" (celle du cours ou une definition trouvee dans un livre ou 
sur Internet, par exemple celle de www.wikipedia.fr: "Modele (economie)"). Donnez un exemple 
de modele en economie. Les autres sciences utilisent-elles egalement des modeles pour expliquer 
les phenomenes ? 

e) Classez les termes selon qu’ils sont etudies en microeconomie ou en macroeconomie: 

x 

X la production interieure brute (PIB) 
x le chomage 

x la demande de travail des entreprises 
x les ventes de voitures neuves 
x la production industrielle 
X 1’ inflation 

la hausse des prix des biens agricoles 


B/ Apprnfnndir le emirs' l'nffre et la demande 

a) La courbe d'offre et de demande avec des lettres. La courbe de demande en fonction 
du prix p et du revenu w est notee D = a - bp + cw. La courbe d'offre est notee O = e + fp. 
Les parametres a, b, c, d, e et f sont tous de signe positif. Combien y’a-t-il de variables 
endogenes au modele ? De variables exogene ? Trouvez le prix et la quantite d'equilibre 
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en fonction des parametres et du revenu. Dans quel sens varient la quantite echangee et le 
prix quand le revenu augmente ? 

b) La courbe d'offre et de demande en pratique. Un mini baby boom est survenu en 

France pendant l'annee 2000. Comment ce phenomene devrait-il affecter le prix de l'heure 
de baby-sitting dans les annees qui suivent ? Et en 2016 ? Expliquez a l'aide de 
graphiques. 

c) La concurrence imparfaite. La loi de 1’ off re et de la demande ne s’applique pas aux 
marches en monopole comme le marche des bouteilles de champagne. Est-ce vrai ? 

d) Si la demande de cafe augmente, le prix du cafe augmentera. Or, si le prix augmente, la 
demande diminue. On se retrouve done au point de depart, mais avec un prix plus eleve. 
Qu’est-ce qui ne va pas dans ce raisonnement? (Vous pouvez vous aider d'un graphique) 

e) La loi de l’offre et de la demande peut-elle s’appliquer a l’economie toute entiere ou le 
bien considere serait une moyenne ponderee de tous les biens et services produits ? 


C/ Le revenu par habitant et la satisfaction moyenne 



Ce graphique relie le revenu par habitant de 132 pays et le degre de satisfaction de la population 
sur une echelle de 1 a 10 (enquete Gallup World Poll 2006). 
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a) Quelles legons tirez vous de ce graphique ? 

b) Les personnes riches sont-elles plus satisfaites que les personnes pauvres dans un pays 
donne ? 

c) Peut-on dire que le PIB est une bonne mesure du « Bien-etre » de ses habitants ? 

D / Le prix reel de l’essence (un graphique et un texte independants) 


Quarterly price of West Texas Intermediate 
crude oil in 2005 dollars per barrel 



Extrait de « Le prix de l’essence est trop peu cher pour lutter contre les emissions de gaz a 
effet de serre » (mai 2007): 

II fallait huit minutes a un salarie moyen pour acheter un litre de carburant en 1970 alors qu'il ne 
lui en faut plus que quatre en 2005 : l'etude que vient de realiser la Federation nationale des 
associations d'usagers des transports (Fnaut), avec le soutien du ministere de l'Ecologie et de 
l'Agence de developpement et de la martrise de l'energie (Ademe), va a l'encontre de bien des 
idees regues. Pour un salarie paye au Smic, la baisse a encore ete plus spectaculaire : le temps de 
travail necessaire pour payer un litre de carburant est passe en 35 ans de vingt minutes a huit 
minutes. Les causes de cette diminution du prix reel des carburants sont bien sur multiples. 

La principale raison tient a l'augmentation du salaire net moyen et, dans des proportions encore 
plus importantes, a celle du Smic, passe de 0,52 euro par heure en 1970 a 8,03 euros par heure en 
2005. Depuis le contre-choc petrolier de 1986 qui a vu le prix du baril chuter en six mois de 30 
dollars a 8 dollars, les prix a la pompe ont connu de nombreuses baisses qui ont profite aux 
automobilistes. En outre, le poids du gazole, moins cher que les autres carburants, est devenu 
preponderant : il represente 54% des volumes consommes par les voitures en 2005 contre 6% en 
1970. Au cours de la meme periode, le prix du voyageur/kilometre dans les transports collectifs 
urbains est passe, en monnaie constante, de 6,4 centimes d'euro en 1970 a 9,9 centimes en 2005 
(...). 

Sources : http://www.centpapiers.com 
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Questions sur le graphique et le texte: 

a) Quelle est la definition d’un prix reel. 

b) A quel autre prix est compare le prix de Pessence dans le graphique ? Dans le texte ? 

c) Le prix reel du petrole a-t-il augmente selon le graphique ? Selon le texte ? 

d) Que s’est-il passe en 1986 sur le prix du petrole ? 

e) Le prix nominal du petrole a-t-il augmente plus vite que l’inflation americaine dans le 
graphique ? 

f) Le prix nominal du petrole a-t-il augmente plus vite que le Smic dans le texte ? 

g) Le Smic ou le salaire moyen sont-ils de meilleurs indicateurs que le niveau des prix pour 
etudier P evolution du prix du petrole ? 

h) Deduisez du texte le prix du carburant en 1970 et en 2005. 

i) Connaissez vous le prix du carburant aujourd’hui (ete 2008) ? Celui du Smic 2008 (taux 
brut) ? Combien de minutes faut-il en 2008 travailler au Smic pour acheter un litre 
d’essence ? Les conclusions du texte sont-elles modifiees ? 

j) Peut-on dire que la hausse nominale du petrole entre 1970 et aujourd’hui a encourage les 
automobilistes a moins utiliser leur voiture ? 
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Enseignant A. Direr 
Licence 2, ler semestre 2008-9 
Universite Pierre Mendes France 
Cours de macroeconomie suite 


Partie 1. L'utilisation des statistiques economiques 

Nous avons vu dans l'introduction que l'utilisation des donnees etait essentielle pour formuler et 
tester les theories macroeconomiques et comprendre le fonctionnement des economies dans leur 
ensemble. 

Les donnees qu'utilise la macroeconomie ne sont pas directement observables mais sont 
patiemment construites par les statisticiens. 

Par exemple, juger de l'inflation necessite de collecter un tres grand nombre de prix sur une 
gamme la plus vaste de produits sur toutes la France, de le faire a intervalle regulier, puis 
d'appliquer des traitements statistiques. 

Ou encore observer le taux de chomage necessite de collecter les demandes et les offres d'emploi 
par qualifications et categories d'employeurs. 

Ce travail est realise a titre principal par l'administration publique et plus precisement par 
1'INSEE, l'lnstitut national de la Statistique et des Etudes economiques. 

Cette partie presente les deux statistiques economiques les plus utilisees par les economistes et 
les decideurs politiques: le produit interieur brut ou PIB qui resume la richesse produite au 
cours d'une annee par l'economie et l'indice des prix a la consommation qui mesure le niveau 
des prix. 

Plan de la partie: 

1.1 Le PIB 

1.2 L'indice des prix a la consommation 

1.3 Macroeconomie : une premiere maquette 

1.4 Resume 

1.1 Le produit interieur brut 

La mesure de la production annuelle est donnee par une statistique : le Produit Interieur Brut ou 
PIB. 

Le PIB est: 

Interieur: compte la production effectuee par les residents d’un pays quelle que soit leur 
nationalite. 

Brut: ne prend pas en compte l’usure des biens de production. 

Le PIB mesure trois choses a la fois: 
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1) la production totale de l’economie 

2) les depenses des agents en biens et services 

3) les revenus pergus par l’ensemble des residents: le revenu national 

Comment le PIB peut-il mesurer a la fois la production agregee, la depense globale, et le revenu ? 
En fait, ces quantites sont identiques. Pour l'economie dans son ensemble, le revenu doit 
necessairement etre egal a la depense qui doit etre egale a la production. Pour le comprendre, 
nous devons representer le circuit economique d'un pays. 

1.1.1 Le circuit economique 

Prenons le cas d'une economie qui ne produit qu'un seul bien, du ble, a partir d'un seul facteur de 
production, le travail. II existe des menages qui consomment et travaillent, et des entreprises qui 
produisent et distribuent des salaires. Le graphique suivant illustre les transactions qui se 
deroulent entre ces deux secteurs: 


Le circuit economique 
Depenses = 100 

Ble(kg) 

ii r 


Entreprises Menages 


Travail (nbd’h) 


Revenus= 100 

G 


II existe deux sortes de flux : 

*les flux reels: le travail fourni par les menages et le ble vendu par les entreprises 

*les flux monetaires qui sont la contre-partie monetaire des premiers sous forme de salaires et de 

depenses. 

Le PIB mesure le flux de monnaie au sein de l'economie (fleches exterieurs). On peut le calculer 
de deux manieres: 

*le PIB est la production totale de ble (soit ici 100) 

*laquelle est egale a la somme des revenus (ici les salaires) qui ont permis de l’obtenir. C’est la 
partie inferieure du circuit monetaire 

*le PIB mesure aussi la depense totale consacree a l'acquisition de bles, represente par la partie 
superieure du circuit monetaire. 

Notons C la consommation, Q la production de bles et Y le revenu verse par les entreprises aux 
menages. On a done: 
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PIB = production (Q) = depenses (C) = revenus (Y) = 100 

Toute transaction qui affecte la depense affecte egalement le revenu et vice-versa. 

Examinons le cas ou 10 euros de bles supplementaires sont vendus aux menages. Ces 10 euros 
necessitent une production additionnelle de meme valeur, une consommation supplementaire 
egalement du meme montant et des revenus distribues additionnels egalement de 10 euros. 


L'introduction de l'epargne 


Cette egalite est-elle toujours vraie si les menages decident de ne pas consommer tous leurs 
revenus et d'epargner ? Le schema suivant reprend les flux monetaires du circuit precedent. 


Le circuit monetaire 
avec de l’epargne 

^ consommation = 80 

depenses = 100 “ 


Menages 

revenus = 100 J 

investissement = epargne = 20 
marchefinancier 


1 


Entreprises 


Les entreprises versent 100 aux menages, lesquels achetent 80 et gardent 20 en monnaie. Ils 
pretent cet argent a des entreprises qui achetent pour 20 a d’autres entreprises. Maintenant, une 
partie de la depense est faite par l'achat de ble aux menages par les entreprises, ce qui constitue 
une epargne pour les menages et un investissement pour les entreprises. 

L'egalite precedente est-elle toujours vraie ? Oui. Notons S l'epargne et I l'investissement. La 
production est necessairement egale a la depense: 

PIB = production (Q) = depenses (C + I) = revenus (Y = C + S) = 100 

La premiere egalite est vraie en raison de l'equilibre sur le marche des biens: 

Q = C + I 

Cette egalite est egalement appelee l'equation ressources - emplois (ERE). Les entreprises ne 
peuvent vendre plus que ce que leur achetent les autres entreprises ou les menages. 

La derniere egalite est vraie en raison de l'equilibre sur le marche financier: 
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Plusieurs remarques a ce stade: 

Les biens d'occasions. Le PIB ne compte que les ventes de biens neufs. II ne prend pas en 
compte les ventes de biens d'occasion. Ces biens ont ete produits par le passe et ont deja ete 
compte a ce moment la. La transaction n'ajoute pas de richesses en net dans l'economie. 

Les stocks. Le PIB enregistre la production de la periode et non pas les ventes de la periode. En 
effet, il peut exister un decalage entre la date de production et la date de vente, decalage pendant 
lequel l'entreprise stocke les biens produits dans l'attente de les vendre. Production et ventes sont 
deux concepts differents : 



La plupart des biens sont produits et vendus la meme annee (zone B). Mais le PIB doit compter la 
production nouvelle de la periode meme si elle n'a pas ete vendue (zone A) et ne doit pas 
enregistrer la production passee qui est seulement vendue maintenant (zone C). La difference 
entre la production et les ventes est egale a la variation des stocks entre le debut et la fin de 
l'annee : 

production - ventes = stockage - destockage = A - C 

Supposons que sur la periode, la production est superieure a la depense (A - C positif). Cela 
conduit a un accroissement des stocks sur la periode en net. Comment retablir l'egalite entre les 
depenses (egales aux ventes) et la production dans une economie ou les stocks varient ? La 
methode consiste a ajouter une depense supplementaire VS (pour variation des stocks = A - C) du 
cote droit de l'egalite ressources - emplois: 

Q = C + I + VS 

Tout se passe comme si les entreprises achetaient leur exces de production en attendant de la 
revendre. Cet artifice retablit l'egalite production = depenses. Elle est rendue necessaire par le fait 
que nous souhaitons comptabiliser toutes les productions y compris celles qui ne sont pas encore 
vendues. 
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PIB = production (Q) = depenses (C + I + VS) = revenus (Y = C + S) 
L'introduction de l'Etat et de l'exterieur 


Le circuit des flux monetaires 
avec quatre secteurs economiques 


Depenses I ETAT 

publiques Impots 

(G) 1 (T) 



Le sens des fleches indique le sens de la circulation monetaire. 

L'Etat. Cela ne change pas fondamentalement les egalites precedentes. Les depenses prennent en 
compte les depenses de l'Etat. Le revenu national reste inchange. II est la somme du revenu des 
menages net d’impot (Y - T) et du revenu de l'Etat T: 

PIB = production (Q) = depenses (C + I + G + VS) = revenus (Y = C + S + T) 

L'exterieur. L'egalite entre la production et les depenses devient une egalite entre les ressources 
et les emplois finals. C’est l’equilibre ressources emplois ou ERE : 

Ressources = PIB + M 
= Emplois = C + I + G + VS + X 

1.1.2 Le PIB en volume et en valeur 

Bien que le PIB corresponde comme nous venons de le voir a des notions intuitives (la 
production, les revenus, la depense), son calcul n'est pas direct. II est important de connaltre le 
mode de calcul afin de correctement Interpreter. 

Nous avons vu qu’il existe trois methodes pour calculer le PIB d'un pays: par la somme des 
productions, par la somme des usages qui sont fait de la production ou par les revenus generes 
par la production. 

On presente ici l'approche par la production pour mesurer le PIB. Selon cette technique, on 
additionne toutes les productions individuelles, en se basant sur les resultats fournis par les 
entreprises, et les administrations. 
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Pour comprendre comment se calcule le PIB, nous devons partir d'une economie avec plusieurs 
biens. Contrairement a l'economie precedente avec un seul bien, le ble, nous ne pouvons pas 
exprimer en unite physique commune tous les biens. Les productions de fruits et legumes, de 
televiseurs ou de nuits d'hotel ne peuvent etre additionnees. La seule unite commune est la valeur 
monetaire de la production. 

Comment se calcule le PIB reel avec des biens heterogenes qui ne peuvent pas etre physiquement 
additionnes ? Reprenons l'exemple precedent a deux biens comportant du ble et de l'essence mais 
sur deux periodes au lieu d'une seule: 



Ouantite 2005 

Prix 2005 

Ouantite 2006 

Prix 2006 

ble 

300 

2_ 

350 

2.1 

essence 

100 

5. 

110 




Le PIB en valeur 2005 est de 1100 euros (deja calcule), celui de 2006 est de 
350 * 2,1 + 110 * 5,5 = 735 + 605 = 1340. 

Le taux de croissance en valeur est egal a: 

1340/1100 = 1,218 soit 21,8 % 

Le PIB s'est accru sous l'effet de la croissance des volumes de production et de la hausse des prix. 
Or, seule l'augmentation des volumes produits implique une richesse superieure. II faut done 
trouver une methode qui permette de neutraliser les effets prix pour ne capter que les effets 
quantites. 

La methode la plus simple consiste a choisir une annee de base pour les prix et a refaire les 
calculs en conservant les prix de cette annee de base. Si l'annee 2005 est l'annee de base (mais 
cela pourrait etre l'annee 2006), nous calculons un PIB « fictif » en 2006 qui utilise les quantites 
observes en 2006 et les prix de l’annee de base. Les PIB en volume de 2005 et de 2006 sont done: 

300 * 2 + 100 * 5 = 1100 
350 * 2 + 110 * 5 = 1250 

Notons que le PIB en volume est egal au PIB en valeur 2005 puisque son calcul utilisait deja les 
prix de l'annee de base. Le taux de croissance en volume est egal a: 

1250/1100 = 1,137 soit 13,7 % 

Le PIB en volume appele egalement PIB reel, est done la valeur du PIB corrige de l'inflation. Son 
taux de croissance est dans l'exemple egal a 13,7%. 

1.1.3 Le deflateur du PIB 

Le deflateur du PIB est un indicateur permettant de mesurer l'inflation liee au PIB. Nous avons 
precedemment calcule un indicateur de PIB en volume en appliquant les prix d’une annee de base 
donnee. Symetriquement, nous pouvons calculer un indicateur de niveau des prix en appliquant 
les quantites observes pendant la meme annee de base. Cet indicateur s’appelle le deflateur du 
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PIB. 

Dans l’exemple a deux biens de la section precedente : 



Quantite 2005 

Prix 2005 

Quantite 2006 

Prix 2006 

ble 

300 

2 

350 

2,1 

essence 

100. 

5 

110 

5.5 


et en retenant 2005 comme annee de base, le deflateur pour les annees 2005 et 2006 est: 

2005 : 300 * 2 + 100 * 5 = 1100 
2006 : 300 * 2,1 + 100 * 5,5 = 1180 

Son evolution entre deux dates foumit une indication sur revolution des prix du PIB. II mesure 
l’inflation des prix de production. Le taux de croissance du deflateur est simplement egal au ratio 
1180/1100 = 1,072 soit 7,2% dans l’exemple numerique. 

II existe une seconde maniere de calculer le taux de croissance du deflateur : 

^ taux de croissance du PIB en valeur 

Taux de croissance deflateur 

taux de croissance du PIB en volume 

Cette formule est a retenir. En effet, nous avons : 

PIBYal 2006 , PIB Vol 2006 IMP 125 0 1340 

PIB Val 2005 PIB Vol 2005 1100 1100 1250 

Nous retrouvons bien un taux de croissance de 7,2%. 

1.1.4 Definitions generates 

Soit P; | le prix en t du bien i etQu la quantite produite de bien i au cours de la periode t.Le PIB 
nominal en t est la somme des productions en valeur pour chaque bien i =1,. . ,,N produits au 
cours de la periode t: 

■n U 

p w Qi, 

Le PIB reelen t est constitue par la valeur des 
de base t = 0): 


Le deflateur du PIB en t est le PIB a quantises constantes (annee de base t = 0): 

>N U 

Pi t Qi,o 


biens produits en t mesuree a prix constants (annee 

u 

Pi.o Qi, 
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1.1.5 La methode de calcul de I’lNSEE 


Le calcul de la croissance du PIB reel (ou en volume) est un exercice fondamental puisqu’il 
indique l’accroissement de la production entre deux dates en neutralisant les effets de 1’ inflation. 
Cet exercice ne peut pas etre fait directem^nt a 1 ’aide de sa definition (entre t et t+1) : 


'n U 


Pi.o 


Qi,t i 

-a 


Pi,o Qi, 


Car cela necessite de connaltre les quantites produites de chaque bien dans l’economie ce qui est 
impossible dans les economies modernes. Ala place, PINSEE utilise la methode indirecte 
suivante : 


1. Calcul du taux de croissance du PIB en valeur et du taux de croissance des prix (c'est-a- 
dire du deflateur) 


2. Application de la formule (deja rencontree): 

^ _ . , , taux de croissance du PIB en valeur 

Taux de croissance du deflateur 

taux de croissance du PIB en volume 


Que Ton reformule : 


Taux de croissance du PIB en volume 


taux de croissance du PIB en valeur 
taux de croissance du deflateur 


Cet exercice est fait regulierement par TINSEE. Illustration : evolution du PIB en France en 
nominal et en reel: 
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Le PIB reel qui est la somme de 1'evolution nominale et de 1'evolution reelle s'accrolt plus 
rapidement que le PIB reel base 2000. En 2000, annee de base, les prix du PIB en valeur sont 
egaux aux prix en volume. 

1.1.6 Applications empiriques 

Le PIB est l'indice statistique le plus utilise quand il s'agit de mesurer la puissance economique 
d'un pays: 


Pays 

PIB 2006 HVIds US$1 

France 

1 902 

Allemagne 

2 632 

Etats-Unis 

13 160 

Chine 

3 430 


Nous voyons que les EU, bien que possedant environ quatre fois moins d’habitants que la Chine 
dispose d’un PIB bien superieur. Le poids economique des EU peut se lire dans le graphique 
suivant ou chaque Etat des EU est remplace par un pays disposant approximativement du meme 
PIB (estimations 2007): 
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Doc 3 

Si la Californie etait un Etat independant, elle serait classee $ me dans les classements mondiaux, 
au meme rang que la France. 

Le PIB ne donne toutefois pas d’indication sur le niveau de vie de ses habitants. Pour evaluer le 
niveau de vie d'un pays, les economistes calculent un PIB par habitant, ce qui permet de faire des 
comparaisons de niveau de developpement entre les pays: 


Pavs 

PTB/h 2003 tSl 

France 

33188 

Allemagne 

34181 

Etats-Unis 

45844 

Chine 

5292 


Comme le PIB est a la fois la somme de tous les revenus et la valeur totale de la production 
(mesuree par les valeurs ajoutees) le PIB par habitant equivaut au revenu par habitant. 

Le PIB est ici utilise pour des comparaisons entre pays a une meme date. Nous pouvons 
egalement nous en servir pour comparer des niveaux de PIB a differentes epoques. Le graphique 
suivant presente 1'evolution du PIB sur longue periode pour la France, l'Allemagnet el a Grande 
Bretagne. Une echelle log est utilisee en ordonnee (voir l'annexe 1.5.6 pour une explication). 
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Gross domestic product in three countries 

(log scale) 



doc 5 


Nous voyons qu'il existe differents regimes de croissance. La croissance n'est pas constante. Une 
acceleration a partir des annees 50 (visible pour la France et l'Allemagne), puis un ralentissement 
a partir des annees 70. 

1.1.7 Limites associees a I'utilisation du PIB 

Le PIB n'est pas le meilleur indicateur pour les pays pauvres. Un pays pauvre signifie qu'une 
proportion importante de la population vit dans la misere et il peut etre preferable de calculer 
directement le taux de pauvrete de ces pays, c'est a dire le nombre de personnes consommant 
moins d'un dollar par jour. Atitre d'exemple, il etait en 2004 de 30,8% en Asie du sud, de 9,7% 
en Europe et Asie centrale, et de 41,9% en Afrique sub-saharienne. 

Des indicateurs plus precis que le PIB existent pour classer les pays par degre de developpement. 
L'IDH est un indice composite sans dimension compris entre 0 (execrable) et 1 (excellent). Il est 
la moyenne de trois indices qui quantifient la longevite, le niveau d'education et le niveau de vie. 

*la longevite (esperance de vie a la naissance) permet de mesurer indirectement la satisfaction 
des besoins materiels essentiels tels que l'acces a une alimentation saine, au logement, a une 
bonne hygiene et aux soins medicaux ; 

*le niveau d'education (taux de scolarisation et d'alphabetisation) traduit la satisfaction des 
besoins immateriels comme la capacite de participer aux prises de decision sur le lieu de travail 
ou dans la societe; 

*le niveau de vie (le produit interieur brut par habitant en parite de pouvoir d'achat) qui englobe 
les elements de la qualite de vie qui ne sont pas decrits par les deux premiers indices tels que la 
mobilite ou l'acces a la culture. 

En 2000, les pays qui etaient en tete de 1'IDH etaient par ordre la Norvege, la Suede, le Canada, la 
Belgique, l'Australie et les Etats-Unis. La France arrive en 8eme position, le Royaume Uni en 13e 
et l'Allemagne en 17e position. 

Les pays en queue de classement sont des pays de l'Afrique sub-saharienne comme le Niger, le 
Burundi, le Mozambique et l'Ethiopie. 
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Le PIB capture mal l'economie souterraine car il recense la production declaree et legale. Dans 
une economie ou toutes les activites declarees sont soumises a des impots et cotisations variees, 
la tentation est grande pour les agents de ne pas declarer leur activite et de produire au noir. 

En France, cette production souterraine fait l'objet d'une estimation a partir de sources indirectes 
qui est integree dans le PIB, mais celle-ci est notoirement sous-evaluee. En principe, les 
statisticiens devraient egalement evaluer les activites illegales (production et consommation 
interdites par la loi, comme la vente de drogues, etc.) mais cela n'est pas fait. 


Size of the underground economy: estimates 

(% of GDP) 


Africa 


Central Europe 


Nigeria, Egypt 

68-76% 

Hungary, Bulgaria, Poland 

20-28% 

Tunisia. Morocco 

39-45% 

Czech Republic, Romania, Slovakia 

9-16% 

Latin America 


Former Soviet Union 


Mexico, Peru 

40-60% 

Belarus, Georgia, Ukraine 

28-43% 

Chile, Brazil, Venezuela 

25-35% 

Baltic States, Russia 

20-27% 

Asia 


OECD 


Thailand 

70% 

Belgium, Greece, Italy, Spain, Portugal 

24-30% 

Philippines, Malaysia, Korea 

38-50% 

All others 

13-23% 

Hong Kong, Singapore 

13% 

Austria, Japan, USA, Switzerland 

8-10% 


La part de la production souterraine est en general decroissante avec le niveau de developpement 
et la qualite du systeme de recouvrement fiscal. Meme a l'interieur de zones economiques 
homogenes, les differences d'un pays a l'autre sont importantes. Cela correspond a plus des 2/3 de 
la production officielle dans certaines parties de l'Afrique, 50% dans certains pays latino- 
americains, a environ un quart du PIB en Russie et dans les pays d'Europe du sud. 

La prise en compte de certaines activites non marchandes pose egalement des problemes de 
mesure. Parce que le benevolat ne donne pas lieu a une remuneration, son evaluation est difficile. 
Les estimations recentes en France evalue a environ 1% du PIB cette activite. 

Enfin, que faire du travail domestique : l'entretien du menage, les courses, s'occuper des enfants 
ou de ses vieux parents malades ? Faut-il l'evaluer et l'integrer dans le PIB ou bien l'ignorer ? La 
question est d'autant plus pertinente qu'une partie de la production domestique est prise en 
compte dans le PIB car il existe des substituts marchands au travail domestique. Quand les 
menages sont suffisamment riches, ils emploient une aide a domicile qu'ils paient. Ce service est 
alors comptabilise dans le PIB quand le travail est declare. Mais la plupart des menages se 
chargent eux-memes de ces travaux, qui ne sont alors pas reperes par les statistiques. Dans un cas 
un travail accroit la richesse nationale, dans l'autre il ne le fait pas. 
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Le tableau suivant presente une estimation pour les Pays-Bas en 1990 du nombre d'heures payes 
et non payes par semaine : 



heures de 
travail pavees 

heures de travail 
non pavees 

hommes 

32.6 

17.5 

femmes 

9*4 

39*8 


Cela reviendrait a augmenter le PIB dans des proportions comprises entre 36 et 58%. L'INSEE a 
toutefois prefere ne pas integrer le travail domestique en raison des erreurs importantes de 
mesure. 

La non prise en compte de l'economie souterraine et de l'economie familiale pose potentiellement 
des problemes dans les comparaisons internationales. D'une part, les pays pauvres sont moins 
pauvres que ce que les chiffres indiquent puisqu'une partie de la production n'est pas visible dans 
les statistiques. D'autre part, cela peut conduire sur longue periode a surestimer la croissance du 
PIB des pays qui se developpe si dans le meme temps la part de la production declaree augmente. 

1.2 L'indice des prix a la consommation 

Comme vous le savez, il n'est pas possible d'acheter avec une certaine somme d'argent la meme 
quantite de biens aujourd'hui qu'il y'a 20 ans car dans l'intervalle les prix ont augmente a raison 
d'une moyenne de 2 a 3% par an. On dit que la monnaie a perdu de sa valeur. 

Une inflation de 2 % par an peut paraltre faible pour un consommateur. Sur longue periode 
toutefois, une succession de hausse faible peut aboutir a un accroissement tres important des prix. 
Par exemple, entre le debut et la fin du siecle, les statisticiens trouvent que les prix ont ete 
multiplies par 20. 

La suite du cours reviendra sur l'origine et les consequences de l'inflation. Pour le moment, nous 
commengons par definir des notions de base comme le prix reel d'un bien. Puis nous nous 
interesserons a la fagon dont se calcule l'indice des prix a la consommation (IPC). 

1.2.1 La notion de prix reel ou relatif 

Selon une etude conduite par le Senat, le prix d'une place de cinema a ete multipliee par 17 entre 
1960 et 2006. Cette hausse traduit-elle un rencherissement du prix d'entree ou ne fait-elle que 
refleter l'inflation qui a touche tous les biens et services ? Repondre a cette question necessite de 
connaltre le prix reel d'une place de cinema. Le calcul d'un prix reel d'un bien revient a diviser 
son prix par le prix d'un autre bien qui fait office d'etalon de mesure. Des prix reels sont done des 
prix relatifs, e'est a dire des prix rapportes a celui d’un bien juge pertinent. 

II existe un grand nombre d'etalons de mesure. Un bon etalon de mesure est la baguette de pains 
qui est a peu pres identique aujourd'hui comme il y'a cent ans. 
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Exemple de quelques prix reels 
en termes de baguettesde pain 
(80 ctsd’ euros en 2006) 



1906 

1957 

2006 

paquet cigarettes gauloises 

1.5 

1.15 

6,25 

journal 

0.125 

0.21 

1,5 

coupe de cheveu 

1 

2,6 

25 

100 km snef 2nde classe 

17 

11.1 

18 

100 km snef lere classe 

(rapport avec le prix de 2nde classe) 

25 

(47%) 

15 

(37%) 

31,2 

(75%) 


Alors que l'inflation a multiplie tous les prix en moyenne par 20 au cours du siecle, les prix 
relatifs ont parfois considerablement varie sur longue periode. Le prix reel d'un paquet de 
cigarettes gauloises (environ 5 euros en 2006) en terme de pain a fortement augmente sous l’effet 
des taxes. 

Pourquoi utiliser la baguette de pain plutot que la monnaie pour exprimer la valeur d'un bien ? 

Car si la valeur de la monnaie se deprecie avec l'inflation, la valeur intrinseque d'une baguette de 
pain reste stable au cours du temps. Sa composition est restee la meme et son mode de fabrication 
a peu change. En revanche, exprimer la valeur d'un bien en monnaie revient a mesurer des 
distances avec une unite de mesure qui se reduirait au cours du temps. 

On peut aussi utiliser comme prix de reference lesalaire moyen plutot que le prix de la baguette. 
En 1900, une bicyclette (« dont les roues ne sont revetues que d’une bande de caoutchouc 
plein ») coutait six mois de salaire moyen. En 2007, une bicyclette aux standards actuels coutait 
environ trois jours de salaire. Done sans prendre en compte la difference de qualite, sonprix reel 
a ete divise par plus de 40. 

Le prix reel permet de comparer revolution d’un prix au cours du temps mais aussi de comparer 
les prix d’un d’un meme bien disponible a differents endroits de la planete. La banque UBS 
calcule tous les trois ans differents indicateurs de pouvoir d'achat internationaux. Nombre de 
minutes necessaries pour acheter un kg de riz en 2006 dans differents points du globe: 


Copenhague 

5 

Bale 

7 

Barcelone 

10 

New York 

15 

Paris 

18 

Bangkok 

25 

Istamboul 

52 

Karachi 

46 
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Mumbai (Bombay) 89 


1.2.2 Definition de I'lPC 

L'indice des prix a la consommation est l'instrument de mesure de l'inflation des prix des biens de 
consommation pour les menages. L'lPC joue un triple role : 

*economique : il permet de suivre, mois par mois, l'inflation. L'lPC est egalement utilise comme 
deflateur de nombreux agregats economiques (consommation, revenus...) pour calculer des 
evolutions en volume, ou en termes reels ("en euros constants"). 

*socio-economique : 1'IPC, publie au Journal Officiel chaque mois, sert a indexer de nombreux 
contrats prives, des pensions alimentaires, des rentes viageres et aussi a indexer le SMIC. 

L'indice retenu pour le SMIC est celui des menages urbains dont le chef est employe ou ouvrier, 
hors tabac. 

*monetaire et financier : dans le cadre de l’objectif de stabilite des prix de la Banque Centrale 

Europeenne, 1’IPC est l’indicateur majeur pour la conduite de la politique monetaire dans la zone 
euro. 

L'INSEE est l'organisme public qui a la charge de calculer un tel indice. Les prix de plus de 1000 
families de produits sont collectes par les agents de 1'INSEE a intervalle regulier. Les releves sont 
effectues dans 106 agglomerations de plus de 2 000 habitants dispersees sur tout le territoire. Au 
total, 27000 points de vente sont regulierement visites donnant lieu a plus de 160 000 releves 
mensuels. 

1.2.3 Mode de calcul 

Dans la partie sur le PIB, nous avons rencontre la notion de deflateur du PIB. L’lPC se definit de 
fagon analogue comme le deflateur de la consommation. Les memes formules s’appliquent 
excepte maintenant que les biens consideres ne sont pas les biens produits mais consommes. La 
production et la consommation ne recouvrent pas les memes biens. Les biens de consommation 
importes sont consommes mais non comptes dans le PIB. Inversement, les biens d’investissement 
sont comptes dans la production mais ne sont pas consommes par les menages. 

Pour comprendre la methode de calcul, reprenons l'exemple precedent a deux biens comportant 
du ble et de l'essence sur deux periodes: 



Quantite 2005 

Prix 2005 

Quantite 2006 

Prix 2006 

ble 

500 

2 

350 

2.1 

essence 

100 

5 

110 

5.5 


Les biens s’interpretent ici comme des biens de consommation. Nous pouvons calculer une 
moyenne des prix en prenant comme fixees les quantites consommees. En prenant comme annee 
de base l’annee 2005, le niveau general des prix en 2005 et en 2006 (ou les deflateurs de la 
consommation) sont : 
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300 * 2 + 100 * 5 = 1100 
300 * 2,1 + 100 * 5,5 = 1180 

L'lPC est egal au rapport des deux moyennes: IPC = 1180/1100 = 1,073 soit 7,3 %. 

L’INSEE ne peut toutefois directement appliquer cette formule. Cela necessiterait de connaitre 
combien de kilos de bles et de litres d’ essence le menage consomme, ce qui est impossible a 
savoir. 

Ala place l’INSEE utilise une methode fondee sur les postes budgetaires. Nous pouvons en effet 
reformuler le taux de croissance de 1'IPC : 

u u 

1180 300 2,1 100 5,5 
1100 U 1100 

300 2,1 100 5,5 

1100 1100 U 

300 2 U 2,1 100 5 U 5,5 _ 

1100 2 11100 5 

0,54 1,05 0,46 1,1 1,073 

Comme 1100 est la depense totale en 2005 et 300*2 = 600 est la depense en ble pour cette meme 
annee, le rapport des deux donne la part du revenu depense pour le poste de ble : 600/1100 = 

0,54. En d’autres termes, le consommateur consacre 54% de son revenu a acheter du ble. De 
meme, il consacre 46% de son budget a acheter de l’essence. Ces parts represented les 
ponderations de la moyenne du taux de croissance des prix. 

L'lPC s'interprete alors comme la moyenne des taux de croissance de chaque prix ponderee par la 
part du budget attribue a chaque bien consomme au cours de l'annee de base : 

IPC = part du ble dans le revenu * taux de croissance du prix du ble 
+ part de l’essence dans le revenu * taux de croissance du prix de l’essence 

Cette formule est intuitive : parce que les consommateurs allouent une part superieure de leur 
budget a l'achat de ble, la hausse du prix du ble aura un impact plus eleve dans 1'IPC que la 
hausse du prix de l'essence 

L’INSEE calcul 1’IPC a l’aide cette formule. Elle collecte un grand nombre de prix et en fait la 
moyenne en les ponderant par les parts que chaque bien represente dans le budget du menage. 


1.2.4 Applications empiriques 

Le niveau general des prix pour la France et la GB (1870-2002): 
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Observations: 

*le niveau des prix est approximativement stable jusqu'a la premiere Guerre Mondiale 

*il augmente apres la premiere Guerre Mondiale 

*il diminue pendant la crise des annees 30 

*il reaugmente fortement juste apres la seconde Guerre Mondiale 

*nouvelle acceleration dans les annees 70 (la grande inflation) 

*desinflation des annees 80 

Au lieu de reflechir sur le niveau des prix, nous pouvons analyserPinflation , c'est-a-dire le taux 
de variation du niveau des prix (1'IPC si le taux de croissance est presente sous la forme d’un 
indice). L'inflation en France sur longue periode: 



doc 7 


Nous retrouvons les faits marquants precedents: deflation des annees 30 etc. 

1.3 Resume 

Le PIB mesure a la fois la production totale de l’economie, la somme des depenses et les revenus 
pergus par l’ensemble des residents. Les Depenses incluent la consommation, l’investissement, la 
variation des stocks, les depenses publiques et les exportations nettes. Les revenus incluent les 
salaires et les profits des entreprises. 
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Un stock est l’etat d’une variable a un moment donne tandis qu’un flux enregistre toutes les 
operations affectant le stock au cours d’une periode de temps. 

II existe trois fagons de representer un taux de croissance : le simple rapport des valeurs a deux 
moments du temps, le pourcentage et l’indice. La premiere representation permet de calculer 
facilement des moyennes sur de longues periodes de temps. 

Le PIB en valeur s'accroTt sous l'effet de l’augmentation des volumes de production et de la 
hausse des prix. Seule l'augmentation des volumes implique un enrichissement pour l’economie. 
Le calcul de la croissance en volume consiste a calculer la hausse a prix constants. 

Le PIB permet d’evaluer la puissance economique d’un pays et le PIB par habitant son niveau de 
vie. II laisse toutefois dans l’ombre une partie de l’activite economique, l’economie souterraine et 
l’economie domestique. II n’est pas le meilleur indicateur pour evaluer le niveau de 
developpement d’un pays pauvre. L’indice de developpement humain est preferable. 

Le prix relatif du bien X par rapport au bien Y designe la quantite de bien X qu’il est possible de 
se procurer avec une unite de bien Y. L'etude des prix relatifs sur longue periode permet 
d'observer 1'evolution de la structure des prix. 

L’indice des prix a la consommation mesure 1’evolution des prix des biens consommes. II se 
mesure en observant les changements de prix a quantites consommees donnees (prises a l'annee 
de base). L'lPC s'interprete alors comme la moyenne des taux de croissance de chaque prix 
ponderee par la part du budget attribue a chaque bien consomme au cours de l'annee de base. 


1.4 Annexes : rappels methodologiques 

1.4.1 Les moyennes 

Soit X,, x 2 ,..., x„ une serie de valeurs avecn le nombre d’observations. La moyenne arithmetique 
est : I 

MA= Xj x 2 ... x n (1/n) . 

La formule arithmetique est bien connue des etudiants puisqu’elle sert a calculer la moyenne 
annuelle de leurs notes (eventuellement en ajoutant des ponderations). 

La moyenne geometrique s’ecrit differemment U U U 

MG = (x, x 2 ... xj 1/n 

Elle sert a calculer la moyenne de taux de croissance (voir ci-dessous). 

1.4.2 Les taux de croissance 
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Faisons un bref retour sur la fagon de representer 1'evolution d'une variable. Supposons qu'une 
variable X prenne les valeurs 15 en 2005 puis 16,5 une annee plus tard. II existe alors trois 
manieres d'exprimer le taux de croissance de X 

*le calcul direct (une operation): 16,5/15 = 1,1 

*le taux de croissance (deux operations): (16,5 - 15)/15 = 0,1 que l'on exprime generalement en 
pourcentage apres multiplication par 100, soit ici 10%. 

*l'indice : on divise par une valeur de reference et on multiplie par 100: 100 * 16,5/15 = 110 ou 
l'indice prend comme base 100 la valeur 15. Si la valeur de reference est associee a une annee 
particuliere, par exemple l'annee 2000 on dira que l'on prend comme annee de base l'annee 2000. 

L'indice est une presentation retenue quand les taux de croissance sont plus informatifs que les 
niveaux. Ils permettent de voir directement le taux de croissance d'une variable par rapport a une 
valeur de reference egale a 100. Par exemple, le niveau moyen des prix et le PIB reel n'ont pas 
beaucoup de sens en niveau. En revanche, le taux de croissance de ces niveaux en a beaucoup. 
On choisit done souvent dans ce cas l'indice pour presenter les taux de croissance. II est facile de 
passer du calcul direct aux deux autres expressions. 

Les taux de croissance peuvent etre moyennes sur plusieurs periodes. L’utilisation d’une 
moyenne geometrique est preferable a une moyenne arithmetique. Soit g 1; g 2 ,..., g n une serie de 
valeurs avec n le nombre d’ observations. La moyenne geometrique s’ecrit : 

u u u 

MG = (gi g 2 ... g n ) 1/n 


Atitre d’ application, supposons que la valeur X prenne trois valeurs: 15 en 2006, 16,5 en 2007 
puis 18 en 2008. 

*taux de croissance la lere annee: gL = 1,1 
*taux de croissance la 2nde ann&e: g = 1,03 

*taux de croissance moyen: (g x g 2 ) 7 = 1,064 (moyenne geometrique) et non pas (1,1 + l,03)/2 
= 1,065 (moyenne arithmetique). 


II existe une methode plus rapide dans le cas d’une moyenne de taux de croissance. Soit la 
variable Xt que l’on passe en taux de croissance: g t X( / Xt i. La moyenne geometrique s’ecrit : 

Xn jl/n ^Xn^l/n 

X() Xi "' X,,, ! Xq 

II est plus rapide de calculer un unique taux de croissance entre les deux valeurs extremes de la 
serie (cote droit de l’egalite) qu’une suite den taux de croissance. Illustration dans 1’ exemple 


(- 


numerique : 


u u 

, si/2 , 16,5 17 ,i/ 2 ,17 1/2 

(gi g 2 ) =( ( — ) =1,064 

6 6 15 16,5 15 
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1.4.3 Le passage des niveaux aux taux de croissance 


Cette methode sera utilisee dans la partie sur la comptabilite nationale (cf. les contributions a la 
croissance du PIB). Supposons une relation additive entre les variables y, x l5 x 2 , x 3 : 


y X! x 2 x 3 

La relation vaut egalement en variation' : 

y x, x 2 x 3 


Pour obtenir une relation en taux de'croNsanc£, divlsons des deux cotes par y : 


_ X 2 


■y 


' y 


y' 

y x, x, x 2 x 2 x 3 x 3 
y y x 3 y x 2 y x 3 

Si nous notons par xle taux de croissance de la variable x ( x 


x/x), nous avons finalement : 


X| 


x 2 . 


X 3 - 


X 3 


Le taux de croissance de y peut done se decomposer comme la somme des taux de croissance des 
variables additionnees ponderes par leur part dans la somme totale. 

Nous aurons a passer un produit en taux de croissance dans la partie sur la monnaie. Supposons la 
relation: U 


y xj x 2 

La meme relation en variation : 1 U U 1 

y x x x 2 xu x 2 

Divisons du cote gauche par y et du cote droit par x 3 x 2 , il vient : 

y x, x 2 

Le taux de croissance d'un produit est simplement la somme des taux de croissance des termes du 
produit. 


1.4.4 Flux et stocks 


Le mot stock a deux sens en economie: 

*les biens qui sont stockes au sein d’une entreprise dans l'attente d'etre transformes (matieres 
premieres et stocks semi-finis) ou vendus (les stocks finis) 

*le terme qui designe l'etat d'une variable et qui s'oppose a la notion de flux 

Dans son second sens, il existe une relation fondamentale entre le stock et le flux: 

Stocks en t - stocks en t-1 + flux entrants - flux sortants 

Flux net : flux entrants - flux sortants 
Image de la baignoire. 

Exemple 1: l'investissement. 
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Stock de capital en t = stock de capital en t-1 + investissement - depreciation 

D'autres termes ont une definition ambigue: l'epargne est un terme qui designe a la fois le flux 
d'epargne (j ’epargne chaque mois pour mes vacances) et le stock d'epargne (j’ai place toute mon 
epargne en actions) = patrimoine. 

Exemple 2: le patrimoine d'un agent economique (menage, Etat, entreprises, Nation). 

Patrimoine en t = patrimoine en t-1 + epargne net 
ou: 


Patrimoine en t = patrimoine en t-1 + revenus - depenses 


1.4.6 L'echelle log 

Le document 5 de la section 1.1.6 presente revolution du PIB a l'aide d'une echelle log. Une 
echelle log permet de rendre plus ou moins lineaire une evolution de type exponentielle. Une 
croissance exponentielle est frequente en economie. Par exemple, supposons que la variable X t 
augmente chaque periode selon un taux de croissance egal a g: 

X t (1 g)X tl 


ou encore X t (1 g)‘ X 0 avec X 0 la valeur initiale de la variable (a la date 0). Une telle 
evolution est dite exponentielle. Prenons par exemple X 0 10 et g = 1 (la variable double a 
chaque periode. Voici la sequence representee graphiquement: 


2510 

2010 

1510 

1010 

510 

10 


comme dans le document 5. Le graphique de l'exemple numerique devient : 


ipidement, ce 
une echelle log 
lution des prix)^ 
’,) estgraghee 
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La serie est "linearisee". En ef fet, si l'equatipH' X t (1 g)‘ Xq est passee au log: 

"1ogX t log[(l g)‘X 0 ] 
logX t tlog(l g) log X 0 


Devolution devient lineaire par rapport au temps t. Le document 5 "applatit" done 1'evolution du 
PIB reelle afin de mieux percevoir la premiere partie de revolution. Non loguee, le graphique 
serait le suivant : 


Gross domestic product in three countries 



doc 4 


TD n°2 : Exercices et questions 

A / Rpviqpr Ip rnnrq (la reponse aux questions necessite au prealable de relire le cours) 

Les equilibres fondamentaux: 

a) Considerons une economie qui produit un montant Q, consomme C, investit I et epargne 
S. Indiquez l'equilibre production = depense et production = revenu. Montrez que 
l'equilibre sur le marche financier I = S en decoule. 
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b) L'Etat intervient dorenavant. II depense G et taxe le montant T aupres des menages. 
Indiquez l'equilibre ressources emploi de l'economie. Retrouvez la forme que prend 
l'equilibre sur le marche financier. 

c) L'economie importe dorenavant pour le montant M et exporte la valeur X. Indiquez 
l'equilibre ressources emploi de l'economie. 

Le tableau indique le PIB nominal et le deflateur du PIB pour la France: 


1 Mds d'euros 

2000 

2001 

2002 

2003 

2004 

2005 

2006 1 

PIB prix courants 
deflateur du PIB 

1441 

100.0 

1497 

102.0 

1 549 
104.4 

1595 

106.4 

1659 

108,1 

1718 

109,9 

1792 

112,4 


d) Calculez le taux de croissance du PIB entre 2003 et 2004, puis entre 2004 et 2005. 

e) Calculez le taux de croissance moyen du PIB entre 2003 et 2005 de deux manieres. 

f) Calculez le taux de croissance moyen entre 2000 et 2006 de la maniere rapide. 

g) Quel est le taux de croissance moyen du deflateur entre 2000 et 2006 ? 

h) Calculez le taux de croissance annuel moyen du PIB reel sur la periode. 

i) Construisez une serie de PIB en volume (formule a utiliser : PIBvol = PIBval/deflateur). 
Passez la serie en base 100 en 2000. 

La difference entre stocks et flux: 

j) Cochez la case appropriee : 



Flux 

Stock 

Dettes d’une entreprise 



Masse monetaire 



Production 



Capital d’une societe 



Epargne d’une administration 



Consommation d’un menage 



Patrimoine immobilier d’un agent 



Achat d’un tableau par une societe 




B / Approfondir Ir pours 

L'indice des prix a la consommation: 

Considerons une economie comportant deux biens sur deux annees 2000 et 2007. Les donnees 
dont nous disposons sont les suivantes: 



Consommation 

Prix 

Consommation en 

Prix 


en valeur 2000 

2000 

valeur 2007 

2007 
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alimentation 

475 euros 

5 

576 euros 

6 

loisirs 

450 euros 

10 

517 euros 

11 


a) Calculez les quantites consommees a chaque date en remplissant le tableau suivant: 



Ouantites consommees en 2000 

Ouantites consommees en 2007 

alimentation 



loisirs 




b) Calculez l'indice des prix entre 2000 et 2007 (base 100 en 2000) puis le taux de croissance 
moyen des prix entre 2000 et 2007. 

c) Recalculez le taux de croissance des prix entre 2000 et 2001 comme la moyenne des taux 
de croissance de chaque prix ponderee par les parts budgetaires de l'annee 2000. Une part 
budgetaire d'un bien est la part qu’il occupe dans le budget total. Verifiez que vous 
obtenez la meme progression des prix que par la methode precedente. 

d) Recalculez le taux de croissance des prix en prenant comme annee de base l’annee 
terminale. Le choix de l’annee de base est-il important pour l’etude de l’inflation ? 


e) Sur longue periode (par exemple entre 1900 et 2007), les parts budgetaires de chaque poste ont 
radicalement change. Par exemple, l'alimentation occupe une part aujourd'hui beaucoup plus 
faible des depenses et la part depensee en loisirs a considerablement augmente. Qu'en concluez 
vous sur l'effet du choix de l'annee de base sur le taux d'inflation. Existe-t-il une annee de base 
preferable ? Cela pose-t-il un probleme pour le calcul de l'inflation sur longue periode ? 


C / L’ indice des prix sur longue periode 

Le graphique suivant montre le pouvoir d’achat d’un euro en 2007 qui serait depense a 
differentes periodes (les francs avant 2001 ont ete converti en euros au cours legal): 
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c) Que serait-il advenu d’une epargne placee sur un compte non remunere en 1907 et 
depense en 2007 ? 

d) Quelle critique peut-on faire a ce type d’indicateur ? (reliez votre reponse a la question e) 
de la partie B). 
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Licence 2, ler semestre 2008-9 
Universite Pierre Mendes France 
Cours de macroeconomie suite 


Partie 2 : La comptabilite nationale 
2.1 Introduction 

La macroeconomie utilise dans ses raisonnements des variables telles que la consommation, la 
production ou l'investissement. Ces agregats font l’objet de statistiques regulieres qui renseignent 
sur l’etat de l’economie. Ils permettent de repondre aux questions suivantes : 

*combien les menages ont-ils consomme cette annee ? 

*quel est l’effort d’investissement des entreprises 
*quelle est la croissance du PIB ? 

La reponse a ces questions necessite de comptabiliser toutes les productions, les consommations 
ou les investissements d’un pays pendant une periode donnee. Cela pose des problemes de 
definitions statistiques. La comptabilite nationale s’occupe de construire de tels indicateurs. Nous 
utiliserons les comptes de la France produits par l’INSLE 1 . 

Definition. La comptabilite nationale est le recensement et la mesure des flux monetaires 
representatifs de l'economie d'un pays. Elle est une representation globale, detaillee et chiffree de 
l'economie nationale au sein d’un cadre comptable complet et equilibre. 

Objectifs. La comptabilite nationale est a la fois un outil descriptif permettant d’exposer la 
situation economique d'ensemble d'un pays et un outil de prevision des evolutions futures. 

Elle a ete mise en place apres la Seconde Guerre mondiale. Les systemes de comptes nationaux 
sont aujourd'hui harmonises et les Etats europeens par exemple utilisent le meme cadre 
comptable : le SEC (systeme europeen de comptabilite). Ce systeme assure une assez bonne 
comparabilite entre les pays, notamment ceux de l’OCDE. 

L’ elaboration des comptes nationaux necessite de rassembler les comptes de millions d'unites 
economique en utilisant toutes les sources disponibles: fiscales, issues de la comptabilite privee 
des entreprises, douanieres, etc... Construire les comptes d'un pays est une operation longue. En 
moyenne, les comptes sont connus un an plus tard: les comptes de l'annee 2007 seront connus le 
31 decembre 2008. Les chiffres peuvent etre ensuite revises plusieurs annees par la suite. II existe 
egalement des comptes trimestriels plus imprecis, mais disponibles beaucoup plus tot. Les 
comptes du premier trimestre 2008 (de janvier a mars) sont connus deux mois plus tard soit en 
juin de la meme annee. 


1 Vous pouvez directement les obtenir en allant sur leur site ( bttp://www.inspp.fr) puis en cliquant sur l’onglet 
« Themes » puis « Comptes Nationaux ». 
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L’objectif de la CN est de compter et de mettre en ordre toutes les operations effectives par les 
agents economiques appartenant a l'economie nationale . Comment delimiter ce qui ressort de 
l’economie nationale et ce qui en est exclu ? A ce stade deux options sont possibles : 

Utiliser un critere de nationality . Sont comptabilisees les operations effectuees par les agents de 
la nationality du pays au sens juridique. Ce critere a toutefois le defaut d’inclure les expatries et 
les entreprises franchises produisant a l'etranger. Faut-il par exemple compter dans la production 
nationale le travail d’un salarie expatrie frangais travaillant a Hong Kong pour une banque 
japonaise ? 

Le second critere est d’ordre geographique. II est fonde sur laresidence : l'economie nationale 
est l'ensemble des unites residentes, c'est a dire des unites qui ont un centre d'interet sur le 
territoire economique pendant un an ou plus. La CN retient lecritere geographique . Par 
exemple, un travailleur immigre appartient a l'economie nationale, contrairement a un salarie 
expatrie. Mais un touriste n’est pas une unite residente au sens ou sa residence sur le territoire 
nationale est inferieure a un an. 

La CN rend compte des activites economiques des agents residents. Ces activites peuvent etre de 
plusieurs types. Premierement, les agents produisent des biens et des services et les utilisent pour 
differents usages comme la consommation ou l'investissement. Deuxiemement, ils pergoivent des 
revenus de toutes sortes : salaires, interets, dividendes etc. Ces deux types d’operations renvoient 
a deux fagons d’approcher l'economie nationale: l'approche par les produits et l'approche par les 
revenus. La premiere correspond aux operations sur les produits, la seconde aux operations de 
repartition. 


Plan de la partie : 

2.1 Introduction 

2.2 L'approche par les produits 

2.3 L'approche par les revenus 

2.4 L’equilibre sur le marche financier 

2.5 Resume 

2.2 L'approche par les produits 

Elle repond aux questions suivantes: De quelles quantites de biens et services l'economie 
nationale dispose-t-elle au cours d'une annee? A quelle utilisation les produits sont-ils affectes? 
La CN s'efforce de repondre a ces questions pour les 472 categories de produits figurant dans la 
nomenclature principale (une nomenclature est un systeme coherent de classement d'unites 
elementaires). 

A chaque produit est associe une branche. Une branche est le regroupement des unites de 
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production homogenes qui produisent le meme bien ou le meme produit. Le niveau le plus 
agrege de la nomenclature des branches est le niveau D qui classe la production en cinq branches: 
l'agriculture, l'industrie, la construction, les services principalement marchands et les services 
administres. II existe des niveaux plus fins qui detaillent des sous-postes dans chacun des postes 
de la nomenclature principale. Le niveau E contient 16 postes, le niveau F 41 postes, le niveau G 
118 et le niveau H 472 postes. 

2.2.1 Les differents types de production 

La CN considere essentiellement deux types de production: la production marchande et la 
production non marchande. 

La production marchande constitue l'essentiel de la production de l'economie nationale (83%). 
C'est la production destinee a etre ecoulee sur un marche et qui est vendue a un prix couvrant plus 
de 50% de ses couts. La production est evaluee au prix de marche. 

La production non-marchande est definie comme la production qui est fournie a d'autres unites 
soit gratuitement soit a un prix qui couvre moins de la moitie des couts. La production non 
marchande est essentiellement fournie par les administrations publiques: defense, police, 
eclairage public ou le prix est nul, le financement se faisant par l'impot. Elle represente 17% de la 
production totale. 

Faute de prix de marche, cette production est evaluee par la somme de leurs couts de production, 
c'est-a-dire la remuneration des fonctionnaires, les Cl necessaires pour fournir ces services, ou 
encore le montant de l'amortissement pour l'usure du materiel et des batiments (consommation de 
capital fixe). 

Une fois produit, un bien ou un service peut servir a differents emplois que nous detaillons 
maintenant. 

2.2.2 Les differents types d’emplois 

II existe cinq types d’emplois : les consommations intermediaires, les consommations finales, les 
investissements (ou FBCF), les variations de stocks et les exportations. 

Les Cl represented la valeur du produit qui est consommee dans le processus de production. Les 
produits servant de Cl sont soit incorpores dans des produits plus elabores (ex des pneus) soit 
detruits au cours du cycle de production (ex de l'electricite). 

Pour qu'il y'ait Cl, l'incorporation ou la destruction doivent etre totales. Batiments et biens 
d'equipement ne repondent pas a ce critere et sont classes dans les biens d'investissement. 

Les depenses de consommation finale (DCF ou CF) permettent l'acquisition de produits utilises 


2 Une unite de production homogene peut correspondre a l'activite d'une entreprise ou seulement d'une partie de son 
activite. C'est ainsi qu'une partie de la production de Renault est comptabilisee dans la production de l'industrie 
automobile et une autre classee dans l'industrie des biens d'equipement (machine-outils). 
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pour la satisfaction directe des besoins individuals des menages ou des besoins collectifs. La 
consommation finale inclut au titre des besoins collectifs les depenses publiques des 
administrations publiques. Certains biens de consommation peuvent etre durables comme les 
voitures ou les televiseurs. En revanche, les logements acquis par les menages sont classes dans 
les investissements. 

La FBCF: La formation brute de capital fixe (FBCF) est constitute par les acquisitions moins les 
cessions d'actifs fixes realisees par les producteurs residents. 

Les actifs fixes sont les actifs corporels ou incorporels issus du processus de production et utilises 
de fagon repetee ou continue dans d'autres processus de production pendant au moins un an. 

L’utilisation pendant plus d'un an exclut les matieres premieres qui sont classees en CL Les 
achats de logiciels sont un exemple d’investissement incorporel. 

La FBCF est brute. Le terme "brut" dans les expressions comme Produit interieur brut ou 
Formation brute de capital fixe signifie que la depreciation du capital fixe n'a pas ete soustraite de 
l’investissement. 

La depreciation du capital provient de l’usure normale ou de 1’ obsolescence du capital. On parle 
d’amortissement en comptabilite privee et de consommation de capital fixe ou CCF en CN. 

Quand la depreciation est soustraite, nous parlons de Formation nette de capital fixe (FNCF) pour 
l’investissement ou de produit interieur net (PIN) pour designer la production nationale. On a : 

FBCF = FNCF + CCF 

Prenons un exemple. Une entreprise achete une machine de 10 000 euros le f r janvier 2008, qui 
est amortie sur 10 ans. L’usure du capital est de 1000 euros chaque annee pendant 10 ans. C’est 
le montant de la consommation de capital fixe (CCF). Le capital existant a perdu 1000 euros de 
sa valeur qu’il faut retrancher de la valeur brute. 

Si nous ne tenons pas compte de la depreciation, nous parlerons de FBCF, laquelle est egale au 
31 decembre 2008 a 10000 euros. Si nous en tenons compte, nous parlerons de FNCF qui est 
egale a la FBCF moins la CCF soit 10000 - 1000 = 9000 euros. 

Notez que les entreprises ne sont pas les seules a investir. L’investissement en logement des 
menages represente 27% de l’investissement total en 2008 et celui des administrations publiques 
17%. 

Les exportations sont les biens et les services fournis par des residents a des non-residents. 

Selon cette definition, il n'est pas necessaire que les biens franchissent la frontiere pour etre 
exportes. Par exemple, l’achat d’un repas par un touriste en France represente une exportation 
selon cette logique. 
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Les variations de stocks sont mesurees par la difference entre les entrees du produit en stock et 
les sorties. Elies sont parfois assimilees a un investissement (une immobilisation) par 1'INSEE. 

En resume, l'approche par les produits retrace le trajet suivi par les biens au cours d'une periode 
de temps (generalement un an). Par exemple, une voiture peut etre soit produite sur le sol 
national, soit importee. Elle peut etre ensuite soit achetee par un menage et passee dans le poste 
CF, soit acquise par une entreprise et passee en FBCF, soit stockee, soit encore exportee (EX). 

2.2.3 L'equilibre ressources-emplois d'un produit 

La valeur des biens produits doit necessairement etre egale a la valeur des biens employes dans 
l’economie pour chaque categorie de produit. Cette egalite est retracee dans l’equilibre ressources 
emplois pour chaque branche. Pour un produit donne,les ressources sont constitutes de la 
production et des importations de ce produit. Les emplois represented les differents usages des 
ressources. Ce sont les consommations intermediaries (Cl), les consommations finales (CF), 
l'investissement (FBCF), les variations de stocks (VS) et les exportations (EX). 

L'egalite ressources - emplois (ERE) s’ecrit pour un produit i: 


P ; + Imj = Cli + CF, + FBCF; + V$ + Ex ; 


Nous avons deja rencontre cette egalite pour la production de l’economie toute entiere. Nous la 
considerons ici pour un produit particular . Comme au niveau le plus agrege, cette egalite est 
necessairement verifiee. Les produits disponibles pendant une annee donnee doivent etre utilises 
a un emploi quelconque. 

2.2.4 La valeur ajoutee 

La production d'une branche ne renseigne pas sur la valeur effectivement produite par la branche. 
Si la branche automobile produit 100 mais achete 40 en pneus, acier et energie, la veritable valeur 
ajoutee par la branche est 100 - 40 = 60. La VA est done ce qu’a vendu l’entreprise moins ce 
qu’elle a achete : 


VA = Pi-CIi 

Le concept de VA permet de ne pas compter plusieurs fois le meme bien. Dans le cas inverse, les 
pneus de 1’ exemple precedent seraient comptes comme production chez le fournisseur de la 
branche automobile et a nouveau comme production incorporee dans les ventes de voiture du 
constructeur. 

La VA peut se definir au niveau de toutes les branches que l’on agrege (en supposant n 
branches): 
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VA = Pi-CIj 


VA = P n -CI r 
VA= P - Cl 


Ou VA est la VA de toutes les branches ( VA= VA + ... + V \ ), de meme pour la production P et 
les consommations intermediaires CI. 

Remarque : la valeur ajoutee ne represente pas exactement la valeur nouvelle creee au cours du 
processus de production par la branche. L'usure et 1’ obsolescence du capital ne sont en effet pas 
retranchees. La vraie valeur ajoutee qui est un indicateur de creation de valeur devrait etre nette 
de l'usure du capital qui s'interprete comme une destruction de valeur, au meme titre que les 
consommations intermediaires: 


VAN = P - CI - CCF 

En pratique, la CN renonce a integrer la CCF et prefere conserver la valeur ajoutee sous sa forme 
brute, c’est a dire sans retrancher les CCF. Elle prefere retenir une definition trop large de la 
valeur mais correctement estimee a une definition complete mais entachee d’une grande marge 
d’erreur. Depuis 1978, la VA nette a ete en moyenne inferieure de 15% a la VA brute. 

2.2.6 L'equilibre ressources-emplois de I'economie 

F'equilibre ressources emplois a ete jusqu'a maintenant defini pour un produit donne. Cet 
equilibre peut etre ecrit pour tous les produits de la nomenclature. Si nous additionnons les 
equilibres ressources emplois de tous les produits, nous obtenons l'ERE de I'economie nationale: 

Pi + Im x = CL + CFi + FBCFi + VS, + E* 


P„ + Im n = CI n + CF n + FBCF n +VSL + Ex„ 

P + Im = CI + CF + FBCF +VS+ Ex 

P est la production de toutes les branches, Im les importations agregees etc. Comme on l'a vu au 
moment de la discussion de la VA, la production totale ne renseigne pas sur la quantite de 
richesse reellement produite. II faut pour cela retirer les CI. F'equilibre ressources emplois d'un 
produit peut etre defini en fonction de la valeur ajoutee. En retranchant les CI de chaque cote de 
l’ERE : 


P - CI + Im = CF + FBCF + VS + Ex 


VA+ Im = CF + FBCF + VS + Ex 
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Le PIB peut se definir comme la somme des VA produite dans l’economie 3 . II est done identique 
d’ecrire : 

PIB = CF + FBCF + VS + Ex - Im 

Le PIB est egal a la somme de la demande interieure et du solde exterieur. 

2.2.7 Les contributions a la croissance du PIB 

Le PIB peut augmenter en raison de la croissance de la consommation ou de l’investissement. 
Comment quantifier l’effet de la croissance de la consommation sur le PIB ? 

Commengons avec un ERE simplifie (sans importations ni exportations, Q = PIB, C = CF, I = 
FBCF + VS): 


Q = C + I 

En variations: " Q = " C + " I. En taux de croissance du PIB: 

AQ _ AC AL 

Q ~ Q + Q 

ou encore: 

AQ _ AC C 41 I 

Q ~ C X Q + I X Q 

Le taux de croissance du PIB se decompose en deux parties cote demande: le taux de croissance 
de la consommation pondere par la part de la consommation dans la demande totale et le taux de 
croissance de l'investissement pondere par la part de l'investissement dans la demande totale (C + 

I). 

Cette formule est logique: une variation d'une des composantes de la demande aura d'autant plus 
d'impact sur le PIB que sa part dans la demande totale est importante. Les composantes de la 
demande contribuent a la croissance en proportion de leur poids relatif dans la depense totale. 

Nous pouvons egalement calculer les contributions a la croissance dans le cas d’un ERE complet. 
Reprenons l'ERE complet : PIB + IM = CF + FBCF + VS + EX et ecrivons le en variations: 

" PIB + " IM = " CF + " FBCF + " VS + “ EX 

Si le PIB varie d'une annee sur l'autre, cela peut etre due a une variation des importations ou de 
l'un des postes de la demande. En taux de croissance en appliquant la meme methode : 

• P IB/P IB + (" IM/IM)*(IM/PIB) = 

(" CF/CF)*(CF/PIB) + (- FBCF/FBCF)* (FBCF/PIB) 


Nous faisons id abstraction des impots sur la production, essentiellement constitues de la TVA, pour des raisons de 
simplicite. 
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+ (" VS/VS)*(VS/PIB) + " (EX/EX)*(EX/PIB) 
Application : les contributions a la croissance 2005 de la France : 


Depenses de consommation finale des menages et des APU : 

(" CF/CF)*(CF/PIB) 1,4 

Formation brute de capital fixe : (' FBCF/FBCF)* (FBCF/PIB) 0,7 

Exportations : " (EX/EX)*(EX/PIB) 0,7 

Importations : (" IM/IM)*(IM/PIB) -1,5 

Variation de stocks : f VS/VSf*fVS/PIB) -0.1 

somme des contributions : (" IM/IMVflM/PIB) 1,2 

Produit interieur brut : " PIB/PIB 12 


2.2.7 Le tableau entrees-sorties (TES) 

Fe TES propose en trois tableaux (A, B et C) une synthese des operations sur biens et services et 
fournit une image du systeme productif de l'economie nationale. Fes chiffres indiques sont pour 
l'annee 2006 et sont arrondis en milliard d'euros (Doc 8): 


Tablea 

uA 

Tableau B 

Tableau C 



Tot 






Tot 






Tot 

id-CI- 

Prod 

ImD 

ress 

branches 

Aar. 

Ind. 

S.m 

S.nm 

Cl 

CFmCFadmFBCF 


VarSt 

Exd. 

emo 

Imo 

89 

9 

98 

Agric. 

14 

36 

2 

1 

53 

30 

0 

1 

3 

11 

98 

37 

1570 

420 

1989 

Ind. 

24 

582 

156 

54 

815 

479 

28 

287 

2 

378 

1989 

754 

1355 

66 

1421 

Serv.m 

6 

182 

528 

57 

773 

455 

39 

90 

0 

59 

1421 

582 

444 

0 

444 

Serv.nm 

n 

5 

9 

6 

21 

48 

355 

0 

0 

1 

444 

423 




Tot Cl 


805 

695 

118 








1796 




Prod 

89 

1570 

1355 

444 

PIB 











VA 

45 

765 

660 

326 

““ T1 

796 









Source : Comptes nationaux - Base 2000, Insee 
(*) 98 - 53 - 9 = 36 


En ligne , le TES presente quatre branches, ce qui correspond au niveau le plus agrege de la 
nomenclature des produits. Ces branches sont : 

1. T agriculture 

2. Tindustrie (industries agro-alimentaires, biens de consommation, automobile, biens 
equipement, biens intermediaires, energie et construction) 

3. les services principalement marchands (commerce, transports, activites financiers, 
activites immobilieres, services aux entreprises et services aux particuliers) 

4. les services non-marchands (education, sante, action sociale et administration). 

Ee tableau A indique le total des ressources dont dispose l’economie pour chaque produit. 

Le tableau B detaille les consommations intermediaires vendues par la branche aux autres 
branches. C’est un des interets du TES de decomposer les consommations intermediaires du 
produit entre les differentes branches acquereuses. Par exemple Tindustrie a vendu pour un 
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montant de 156 milliards d’euros de consommations intermediaires a la branche services 
marchands. En ligne se lisent done les debouches en produits intermediaires pour chaque branche 
(par exemple l’agriculture a vendu pour 53 milliards d’euros de Cl). 

On peut egalement s'interesser a l'industrie non plus en tant que fournisseur des autres branches 
en produits industriels, mais en tant qu'acheteuse de produits intermediaires pour sa propre 
production. II faut pour cela s’interesser aux colonnes du tableau. Par exemple l'industrie a achete 
pour 182 mi ll iards d’euros de Cl a la branche services marchands. 

Le tableau C indique les emplois de la production de la branche (autres que les Cl). 

Si nous agregeons les Cl, chaque ligne indique l’equilibres ressources emplois pour chacune des 
branches (ERE par branche): 

P (Prod) + Imp = Cl (Tot Cl) + CF (CFm + CFadm) + FBCF + VS (VarSt) + Exp 

Le tableau distingue la consommation finale des menages (CFm) de celle des a d ministrations 
pubhques (CFadm). 

L’avant derniere colonne (Tot emp) indique le total des emplois (partie droite de l’ERE par 
branche) qui doit etre egale a la troisieme colonne (Tot ress) branche par branche (partie gauche 
de l’ERE par branche). 

Dans la derniere colonne se trouve le total des emplois (avant-derniere colonne) moins les Cl par 
ligne moins les importations soit : CF (CFm + CFadm) + FBCF + VS (VarSt) + Exp - Imp. Nous 
obtenons une premiere maniere de calculer le PIB (egal a 1796 milliards d’euros ) comme la 
somme des emplois de l’economie (somme de la derniere colonne). 

Si nous additionnons les Cl colonne par colonne (sixieme ligne), nous obtenons le total des Cl 
qu’une branche a achete pour sa production. Par exemple la branche agriculture a achete pour un 
total de 44 milliards d’euros pour sa production. Si nous retirons ces achats de la production de la 
branche (septieme ligne identique a la premiere colonne), nous obtenons la valeur ajoutee de la 
branche. 

Nous retrouvons alors la deuxieme maniere de calculer le PIB en additionnant le total des VA. 

2.3 L'approche par les revenus 

Jusqu'a maintenant, l’unite de base de l'analyse etait constitute des branches. Nous allons 
maintenant changer de perspectives sur l'economie nationale en nous interessant au circuit 
economique. Le circuit economique retient comme unite d'analyse les secteurs institutionnels (SI) 
et retrace l'ensemble des operations economiques et financieres entre ces derniers. 

Nous commenqons par presenter les SI, puis nous presenterons les comptes par SI avant de 
s'interesser aux relations entre les SI. 
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2.3.1 Les secteurs institutionnels 


On distingue cinq secteurs institutionnels residents : les menages, les societes non financieres, les 
societes financieres, les administrations publiques et les institutions sans but lucratif au service 
des menages. L'ensemble des unites non-residentes sont regroupees dans une categorie a part 
appelee reste du monde. 

Les SI sont d'abord definis par leur fonction principale, par exemple la consommation pour les 
menages ou la production de services non marchands pour les administrations publiques. 

Revenons rapidement sur chacun de ces secteurs. 

Les menages 

On distingue deux types de menages: les menages "ordinaires" qui regroupent les personnes 
vivant dans un meme logement, et les menages "collectifs" qui sont les populations des maisons 
de retraite, des foyers de travailleurs, etc. 

On retrouve egalement dans ce secteur les entreprises individuelles. L'EI est une unite 
economique qui ne possede pas de personnalite juridique distincte de celle se son exploitant. Par 
exemple : les agriculteurs, les artisans, les professions liberates, les petits commergants, etc. 
Notons que les entreprises individuelles peuvent employer quelques salaries. 

L’integration des entreprises individuelles dans le secteur des menages se justifie par le fait qu'il 
n'est pas possible de distinguer le patrimoine des menages de celui des entrepreneurs qui les font 
fonctionner et done d’etablir des comptes separes. C'est par exemple le boulanger qui preleve 
dans sa caisse pour aller faire ses courses personnelles ou l'agriculteur qui utilise sa voiture 
personnelle pour aller se fournir en engrais. 

Les societes non financieres 

Ce sont l’ensemble des societes dont la fonction principale est de produire des biens et services 
marchands. 

Les societes financieres 

Ce sont l’ensemble des societes dont la principale fonction est d'offrir des services 
d’intermediation. Sont inclus les banques et la banque centrale, les societes d’assurance et les 
fonds de pension. 

Les administrations publiques 

Leur fonction principale est de produire des services non marchands et/ou d’effectuer des 
operations de redistribution des revenus ou du patrimoine. Elies tirent la majeure partie de leurs 
ressources de contributions obhgatoires (impots et cotisations sociales). 
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En France, les administrations publiques (APU) sont composees de trois sous-ensembles : des 
administrations centrales (Etat, universites, ANPE ...), des administrations locales (regions, 
departements, communes) et des administrations de securite sociale telles que les regimes 
d’assurance sociales qui distribuent des prestations sociales a partir de cotisations sociales. 

Les institutions sans but lucratif au service des menages 

Les institutions sans but lucratif au service des menages (ISBLSM) regroupent essentiellement 
des associations telles que des associations de consommateurs, des partis politiques, des 
syndicats, des eglises, des organismes de charite, etc. 

Les differentes etudes menees situent l'importance de l'ensemble du secteur non lucratif a environ 
10% des emplois en France. 

Le reste du monde 

II regroupe les unites non residentes qui effectuent des operations avec l'economie nationale. 

2.3.2 Les comptes des secteurs institutionnels 

La CN retrace toutes les operations qui impliquent chaque SI dans des comptes qui prennent une 
forme en T, d’une maniere proche de ce qui se pratique en comptabilite privee. Nous 
commengons par illustrer le fonctionnement des comptes en T en prenant un exemple simplifie. 

Considerons un circuit economique de base compose de deux SI : les entreprises et les menages. 
Supposons que le secteur des societes verse 700 euros de salaires aux menages et que ces 
menages achetent 400 euros de produits aux societes. Ces operations sont retracees dans des 
comptes de la maniere suivante : 


s 

ocietes 

emplois 

ressources 

salaires 700 

vente de produits 400 


besoin de financement 300 

total emDlois 700 

total ressources 700 


Lorsqu'une operation se traduit par une sortie de monnaie, elle est inscrite en emploi a gauche. Si 
elle correspond a une entree de monnaie, on l'ecrit en ressource a droite. 

La CN enregistre ces operations de telle maniere a ce que les ressources soient egales aux 
emplois, exactement comme en comptabilite privee. 

Nous introduisons pour cela la notion de besoin ou de capacite de financement. En l'etat actuel de 
nos informations, les entreprises versent 700 en salaires alors que leurs ressources provenant de la 
vente de leur production ne sont que de 400. II faut done qu'elles trouvent un moyen pour 
financer les 300 manquants. C'est un besoin de financement . 
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La situation est symetrique pour les menages : 


Menaaes 

emplois 

ressources 

achats de produits 400 

salaires 700 

capacite de 
financement 300 


total emplois 700 

total ressources 700 


Apres depenses, il leur reste un montant de 300. On dit qu'ils ont unecapacite de financement . 
De cette maniere, les comptes sont equilibres par construction. Nous appliquons maintenant ce 
principe d’enregistrement aux societes non financieres. 

Nous pouvons remarquer une propriete qui reapparaitra dans la suite : la somme des besoins et 
capacites de financement des SI (ici des menages et des entreprises) est egale a 0. En d'autres 
termes, le marche financier est equilibre. 

2.3.3 Le compte des societes non financieres (SNF) 

Rappelons que la fonction des SNF est de produire des biens et services non financiers 
marchands a titre principal. Si le prix de vente ne couvre pas au moins 50% des couts, la 
production correspondante est comptabilisee dans le secteur des APU. 

Comme dans l’exemple precedent, les ressources correspondent a des encaissements et sont 
places a droite du compte en T. Les emplois sont des decaissements et places a gauche. 

Le compte du secteur des SNF en 2007 (Doc 9) : 



EmDlois 

Ressources 

Compte de production 



Production 


2418,7 

Consommation intermediate 

1462 


Valeur aioutee brute 

957 


Compte d'exploitation 



Valeur ajoutee brute 


957 

Remuneration des salaries (cotisations soc. incluses) 

623 


Impots moins subventions sur la production 

35 


Excedent brut d'exDloitation (EBE) 

299 


Compte d'affectation des revenus 



Excedent brut d'exploitation (EBE) 


299 

Interets 

88 

59 

Revenus distribues des societes 

246 

169 

Cotisations sociales 


13 

Prestations sociales d'employeurs 

13 


Impots sur le revenu 

43 


Autres 

37 

9 

Revenu disoonible brut 

121 



Compte d'utilisation du revenu 
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Revenu disponible brut 
EDarane brute 

121 

121 

Compte de capital 



Epargne brute 


121 

FBCF 

200 


Variation des stocks 

11 


Autres 

-1 

10 

CaDacite (+) ou besoin C-l de financement 

-78 



En milliards d’euros 

Sources : Comptes nationaux - Base 2000, Insee 


Le compte non financier integre un grand nombre d'operations heterogenes. Les lister dans un 
compte unique ne permettrait pas de faire apparaltre les informations pertinentes. C'est pourquoi 
le compte non financier est lui-meme divise en plusieurs comptes dont chaque solde, appelesolde 
intermediaire , informe sur la situation economique des SI. 

Le premier compte des SNF est le compte de production qui decrit la formation de la valeur 
ajoutee (production moins consommations intermediaires). La VA est le solde intermediaire du 
compte et correspond a la contribution des SNF au PIB. Le solde intermediaire est toujours place 
a la derniere du compte comme l’ecart entre la somme des ressources et celle des emplois 
appartenant a ce compte. La production est une ressource pour les entreprises (cote droit), les Cl 
un emploi (cote gauche). 

La VA est placee une seconde fois a droite du compte Sexploitation car elle est alors vue comme 
une ressource pour les SNF qui va permettre de financer les salaires et l'EBE. Pour obtenirl'EBE 
a partir de la VA, il faut retirer les charges liees directement a l'exploitation : les salaires et les 
impots sur la production. L’EBE est le solde intermediaire du compte d’ exploitation. On fait 
apparaltre ce solde en bas du compte de production en emploi car elle constitue un emploi de la 
production. 

Notez que le fait d'ajouter une fois a droite la VA et une fois a gauche revient a l'annuler au final: 
ga n'est en net ni une ressource (la production en est a l'origine), ni un emploi puisque les salaires 
et l'EBE sont les veritables emplois derriere la VA. 

L'EBE est un indicateur de profit puisque les salaires ont deja ete distribues. II est brut au sens ou 
il n’est pas calcule net des CCF. II est replace en ressources dans le compte d' affectation des 
revenus . Ce compte decrit comment, a partir de l’excedent brut d’ exploitation, se forme le 
revenu disponible brut (RDB). Ce revenu est disponible car c'est ce qui reste aux SNF lorsqu'elles 
ont rempli leurs engagements et obligations a l'egard des salaries, de l'Etat, des banques et des 
actionnaires. 

Les revenus distribues des societes sont principalement les dividendes. Ils peuvent avoir deux 
significations selon qu’ils se trouvent a gauche ou a droite du compte. Ce sont des emplois quand 
les societes versent des dividendes a leurs propres actionnaires. Ce sont des ressources quand 
elles pergoivent les dividendes des actions qu'elles detiennent sur d'autres entreprises. Notez que 
les SNF versent plus de dividendes qu'elles n'en regoivent car elles sont detenus en net par les 
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autres secteurs: les menages, le reste du monde et l'Etat. 

Pour le secteur des SNF, le RDB se transforme integralement en epargne brute. Cela ne sera pas 
le cas pour le compte des menages comme nous le verrons ensuite. 

Les SNF degagent une epargne positive en 2004, ce qui signifie qu'elles ont beneficie de 
ressources pour un montant superieur a leurs depenses courantes qui sont les salaires, les impots 
et cotisations sociales, les interets et dividendes etc. 

Le compte de capital decrit ensuite comment les SNF utilisent l'epargne degagee. 

L’EB permet de financer cote gauche du compte l'investissement (FBCF) et la variation des 
stocks. * * 5 Le solde du capital est le besoin ou la capacite de financement , notion centrale en CN. 
Comptablement, il est toujours ecrit a gauche. II est positif si l'epargne des SNF est superieure a 
ses propres besoins de financement suscites par ses acquisitions de machines, terrains etc. On 
parle alors de capacite de financement disponible pour le financement des autres SI. 

II est negatif si les entreprises n'ont pas degage assez d'epargne pour financer leurs 
investissements. On parle alors de besoin de financement car le secteur des SNF aura dans sa 
globalite besoin de faire appel a l'epargne des autres SI. On voit que les SNF ont globalement un 
besoin financier de 78 milliards d’ euros pour l'annee 2007. 

2.3.4 L'analyse des ratios 

Nous pouvons affiner l'analyse du compte des SNF en calculant des ratios a partir des 
informations delivrees par les soldes intermediates. 

Nous allons presenter quatre ratios : le taux de marge, le taux d’epargne, le taux d’investissement 
et le taux d’auto-financement. 

Le taux de marge est le rapport de l'EBE a la VA. L'EBE est ce qui reste a l'entreprise apres 
paiement des couts directement lies a la production de la VA. Le taux de marge peut etre alors 
considere comme un indicateur de profit puisqu'il indique combien iront aux apporteurs de 
capitaux pour chaque euro de VA produite. Le taux de marge etait de 31,2% en 2007 (verifiez le 
calcul a l’aide du tableau). 

Le taux d'epargne des SNF est le rapport de l'EB a la VA. Par rapport a l'EBE, sont maintenant 
verses les interets de la dette, les dividendes des actions et les cotisations sociales. II permet de 
mesurer combien les entreprises epargnent pour l'investissement par euro de VA produite. Le 
taux d’epargne etait de 12,7% en 2007. 


La categorie « autres » regroupe des ecritures liees a des operations d'assurance, des paiements d'amendes ou 

encore des dons. 

5 Le poste « autres » regroupe les acquisitions moins les cessions d'actifs non financiers non produits (ANFNP) 
comme les terrains ou les brevets. II inclut egalement les aides a l'investissement (subventions publiques de la FBCF) 
et d'autres transferts en capital, par exemple des remises de dettes, qui peuvent etre regus ou verses par les societes. 
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Le taux d'investissement est le rapport de la FBCF a la VA. II indique quelle proportion de la 
VA les entreprises consacrent a l'effort d'investissement, que ce soit pour installer de nouveaux 
equipements ou pour compenser l'usure des equipements en place puisque la FBCF est brute. Le 
taux d’investissement etait de 20,9% en 2007. 

Le dernier ratio important estle taux d'autofinancement . C’est le rapport de la EB sur la FBCF. 
II indique quelle proportion de l'epargne (les ressources propres des entreprises) finance 
l'investissement. Le taux d’auto-financement etait de 121/200 = 60,5 % en 2007. 

Depuis 1960, on constate une baisse tendancielle du taux d’investissement et une augmentation 
du taux de marge et du taux d’autofinancement depuis les annees 80. 


(D Investissement et situation financiere des societes non financiers 

en% 



Source : comptes nationaux, Insee. 

Doc 12 

Nous pouvons identifier l’effet sur le profit des entreprises des deux chocs petroliers. L’impact 
sur le taux de marge a ete amplifie par l’indexation des salaires sur l’inflation, ce qui alimentait la 
boucle inflation - croissance des salaires et maintenait le pouvoir d’ achat des salaries. Le 
mecanisme d’indexation a pris fin lors de la rigueur de 1983. Le taux de marge a logiquement 
reaugmente pour se stabiliser a 30%. Les entreprises ont pu des lors financer une part croissante 
de leur investissement sur fonds propres, d’ou la hausse simultanee du taux d’autofinancement. 

2.3.5 Le compte des menages 

Le compte des menages contient l'ensemble des entreprises individuelles (agriculteurs, petits 
commergants, artisans, professions liberates etc.). Le compte du secteur des menages va done 
meler une logique de consommation et une logique de production au sein d'une sequence des 
comptes qui est la meme que pour les SNF. 

Le compte du secteur des menages en 2007 (Doc 10) 


Emplois 
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Compte de production 
Production 

Consommation intermediate 
Valeur aioutee brute 

80 

345 

425,3 

Compte d'exploitation 
Valeur ajoutee brute 


345 

Remuneration des salaries (cotisations soc. incluses) 

43 


Impots moins subventions sur la production 

11 


Excedent brut d'exoloitation et revenus mixtes 

291 


Compte d'affectation des revenus 
Excedent brut d'exploitation et revenu mixte 


291 

Salaires et traitements bruts 


723,6 

Interets 

36 

46 

Revenus distribues des societes 

1 

116 

Cotisations sociales 

384 

261 

Prestations sociales 


366 

Impots sur le revenu 

160 


Autres 

57 

78 

Revenu disDonible brut 

1244 


Compte d'utilisation du revenu 
Revenu disponible brut 


1244 

Consommation finale 

1047,4 


EDarane brute 

197 


Compte de capital 
Epargne brute 


197 

FBCF 

127 


Variation des stocks 

0 


Autres 

-1 

-6 

Caoacite (+) ou besoin (-1 de financement 

65 



En milliards d’euros 

Sources : Comptes nationaux - Base 2000, Insee 


Le compte de production retrace la formation de la VA des entreprises individuelles (El). Le 
solde est la valeur ajoutee. Le compte d’ exploitation concerne egalement essentiellement les 
operations de production des El. II a comme ressources la valeur ajoutee et comme emploi la 
remuneration des salaries et les impots sur la production. Le solde est l’EBE et les revenus 
mixtes. 

Les revenus mixtes melent des revenus du travail et du capital sans qu'ils puissent etre dissocies. 
C’est le cas par exemple des revenus d’un dentiste qui remunerent a la fois son travail aupres de 
sa clientele et ses investissements dans son cabinet qui sont des revenus du capital. II est done 
impossible de distinguer la part qui va dans les salaires et celles dans les revenus du capital. A ce 
stade, ils sont classes avec les revenus purs du capital (l’EBE). 

Le compte d' affectation des revenus additionne en ressources les revenus d’activite (salaires, 

revenus mixtes), les revenus de la propriete (les interets et dividendes), les impots sur le revenu 
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et le patrimoine et les cotisations sociales nettes des prestations sociales. Le solde fournit le 
revenu disponible brut (RDB). 

Les cotisations sociales sont traditionnellement distinguees selon qu'elles sont a la charge des 
employeurs ou des salaries. Par exemple, le salaire brut comporte les cotisations salariees mais 
pas les cotisations employeurs. C'est une distinction qui est en realite artificielle a la fois pour 
l'employeur et pour l'employe. Pour l'employeur, les deux types de cotisation font partie du cout 
du travail, qu'elles soient payees au nom des entreprises ou des salaries, elles restent payees par 
l'entreprise. Pour les employes, seul compte le salaire net qui est verse sur le compte bancaire. 

La CN a done decide de traiter de la meme fagon les deux types de cotisation. Dans le compte 
d'affectation des revenus, la remuneration des salaries est "super-brut" au sens ou elles integrent 
les cotisations salariees et les cotisations patronales. Les cotisations qui sont retranchees sont la 
somme des deux types de cotisation. 

Les prestations sociales comprennent les retraites, les allocations chomage, les remboursements 
des depenses maladie etc. On y trouve egalement les prestations d'assistance sociale en espece 
versees sans cotisations prealables : RMI, minimum vieillesse, etc. Les prestations sociales sont 
approximativement egales aux cotisations cote gauche, ce qui est normal, puisque les caisses 
d'assurance sociale visent l'equilibre financier. 

Les prestations sociales ne comprennent pas les transferts sociaux en nature (279 Mds d'euros en 
2007). Ce sont des depenses de consommation qui beneficient aux menages mais qui sont a la 
charge des collectivites. A ce titre, elles ne sont pas retenues dans les comptes des menages. Elles 
comprennent notamment les allocations logement ou l'education fournie gratuitement. 

Le RDB des menages est done compose des revenus d'activite et des revenus du capital apres 
transferts socio-fiscaux. II est disponible soit pour la consommation (les depenses de 
consommation finale individuelle), soit pour l'epargne (l'epargne brute). 

Le compte d’utilisation du revenu decrit le partage de ce revenu disponible entre la depense de 
consommation finale et l’epargne qui est le solde. 

Dans le compte de capital , l'EB reporte du compte d'utilisation sert au financement de la FBCF 
et a la variation des stocks (FBC fixe et circulant). La FBCF est composee de l'investissement des 
El et des achats de logement des menages. II reste en 2007 un solde positif qui constitue une 
capacite de financement c'est a dire un excedent de ressources financiers libres pour etre pretees 
a d'autres secteurs institutionnels. 

Les deux ratios importants pour les menages sont: 

Le taux d'epargne est l’EB sur le RDB. II indique quelle part du RDB est epargnee par les 
menages. Le RDB est la part du revenu net des transferts reellement disponible pour la 
consommation ou l’epargne. II est de 15,8% en 2007. Ce rapport est tres stable au cours du temps 
puisqu'il fluctue autour de 15% depuis les 25 dernieres annees (cf. graphique, doc 13). 
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Le taux d'epargne financiere est le rapport de la capacite de financement au RDB. II indique la 
part de l'epargne placee dans des prodnits financiers plutot que dans le logement. II est egal a 
5,2% en 2007. Consequence du developpement des marches financiers, le taux d'epargne 
financiere a globalement double entre les annees 80 et 90. 


® Evolution du pouvoir d’achat, des depenses de consommation et de l'epargne des menages 

20 
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ce : comptes nationaux. Insee. 


Doc 13 


Depuis 1960, on observe une baisse du taux d’epargne, puis une grande stabilite a partir des 
annees 90 autour de 15%. Ce niveau reste toutefois eleve par rapport aux autres pays developpes. 
On note depuis les annees 80 un ralentissement de la croissance de la consommation et du RDB 
qui peut s’expliquer par un ralentissement de la croissance du PIB. 

2.3.6 Le compte du Reste du Monde 

le Reste du monde regroupe toutes les unites economiques non residentes qui, d’une maniere ou 
d’une autre, sont impliquees dans des echanges avec l’economie nationale, et uniquement ces 
dernieres. Le compte du Reste du Monde retrace les operations mettant en relation l'economie 
nationale et l'exterieur : importations et exportations de biens et de services, operations de 
repartition entre residents et non-residents. II permet de « fermer » le circuit economique : toute 
operation intervenant entre un secteur institutionnel resident et l'etranger est enregistree dans le 
compte de ce secteur, tout en ayant une contrepartie dans le compte du Reste du monde. Bien que 
le Reste du monde ne soit pas un secteur institutionnel au sens strict de ce terme, les comptes du 
meme nom sont organises comme les comptes des secteurs institutionnels de l’economie 
nationale. 

Le compte du Reste du monde se decline en trois comptes intermediaries : 

1. Le compte exterieur des biens et des services. Dans ce compte, sont enregistres les flux 
d'importations et d'exportations. Le solde de ce compte (point de vue du Reste du monde), 
difference entre les importations et les exportations franchises, est le « solde exterieur des 
biens et des services ». 
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2. Le compte exterieur des revenus primaries et des transferts courants. Dans ce compte, 
sont repertories les operations courantes de repartition intervenant entre l'economie 
nationale et le Reste du monde. Les principales operations de repartition sont les 
versements de remunerations et de revenus de la propriete (interets, dividendes et 
benefices reinvestis) de la France vers le Reste du monde, inscrits en ressources de ce 
compte, et vice versa. On y trouve egalement les primes et les indemnites d'assurance 
ainsi que les transferts verses par les a d ministrations publiques frangaises aux Institutions 
europeennes ou a des administrations etrangeres. Le solde de ce compte est le « solde 
exterieur courant ». 

3. Le compte de capital. Y sont enregistres des transferts en capital, tels que des aides a 
l'investissement, les remises de dettes et les autres transferts lies a l'acquisition d'actifs par 
l'une des parties. Le solde de ce compte est la capacite ou le besoin de financement du 
Reste du Monde. II est frequent de prendre l'oppose du solde et de parler de besoin ou de 
capacite de financement de la Nation. 

Ces operations sont egalement detaillees dans la balance des paiements que nous etudierons dans 
la partie sur l'economie ouverte. En 2008, le solde exterieur des biens et services de la Nation (ou 
le solde de la balance commerciale) etait pour la France de -48,2 Mds d' euros (exportations 
(515,6) - importations (563,8)). Apres prise en compte des autres transferts (courants et en 
capital), le besoin de financement de la Nation etait de 64,2 Mds d'euros pour la meme annee. 

2.4 Les trois definitions du PIB 

Le PIB se definit de trois fagons equivalentes. C’est d’abord la somme des VAproduite dans 
l’economie (definition 1). Dans l'approche par les produits, elle est produite par l'ensemble des 
branches. Dans l'approche par les revenus, elle est produite par l’ensemble des SI : les SNF, les 
societes financiers (SF), les menages a travers les El et les administrations pubhques. C’est la 
version production du PIB. 

Deuxiemement, si nous reprenons l’ERE de l’economie toute entiere en passant les importations 
a droite : 

PIB = CF + FBCF + VS + Ex - Im 

Le PIB est egal a la somme de la demande interieure (CF + FBCF + VS) et du solde exterieur (Ex 
- Im ). C’est l’approche du PIB par les emplois . 

II existe une troisieme definition du PIB comme la somme des revenus pergus dans l’economie : 
PIB = somme des revenus. Nous pouvons affiner la definition en reprenant le compte 
d’ exploitation des SNF : 


Compte d'exploitation 



Valeur ajoutee brute 


957 

Remuneration des salaries 

623 


Impots moins subventions sur la production 

35 


Excedent brut d'exploitation (ebe) 

222 
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Nous avons 1’ egalite entre la VA produite par les SNF et la somme des emplois : remuneration 
des salaries (au sens large c'est-a-dire incluant les cotisations sociales), impots moins subvention 
sur la production et EBE. Cette egalite se retrouvant pour les comptes d’ exploitation des autres 
Sr, nous avons la meme egalite pour 1’ ensemble des SI : 

Somme des valeur ajoutee = somme des remuneration des salaries 
+ somme des EBE (incluant les impots et les revenus mixtes) 

Puisque la somme des VA de tous les SI est egale au PIB (approche par la production), nous 
avons une troisieme definition du PIB : 

PIB = somme des remuneration des salaries 
+ somme des EBE (incluant les impots et les revenus mixtes) 

L’EBE incluant les revenus du capital, nous pouvons egalement ecrire : 

PIB = somme des revenus du travail 
+ somme des revenus du capital 

C’est l’approche du PIB par les revenus. 

2.5 L’equilibre sur le marche financier 

Nous pouvons exploiter les egalites comptables que nous avons rencontrees pour aboutir a 
l’equilibre sur le marche financier. Pour plus de clarte, nous utilisons les notations economiques 
plutot que celles de la comptabilite nationale (Q est le PIB, M les importations, etc ...) 

Egalite 1: revenu national egal production totale : Y = Q 

Egalite 2: l’equilibre ressources-emplois : 

Q + M = C + Ie + Ime + Ip + G + X 

L’investissement est divise selon qu’il est mis en oeuvre par les entreprises (le), les menages 
(Ime) ou les a d ministrations publiques (Ip). L’investissement inclut ici la variation des stocks. 

Egalite 3 : l’utilisation du revenu des menages :Y-A=C + S + T 

La combinaison de ces trois egalites aboutit a la derniere egalite suivante : 

(S - Ime) + (A- le) + (T- G - Ip) + (M - X) = 0 

On obtient l’equilibre sur le marche financier en terme de besoins de financement (+) ou de 
capacites de financement (-), solde du compte de capital de chaque SI. 


L’EBE du secteur des menages comprend egalement les revenus mixtes. 
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C’est l’equation fondamentale qui decrit l’equilibre sur le marche financier (un endettement d’un 
agent signifie necessairement un pret par un autre agent). Par exemple, une balance commerciale 
deficitaire (M > X) signifie necessairement que la nation a un besoin de financement en net : 

(S - Ime) + (A - Ie) + (T - G - Ip) < 0 

Inversement, si le pays degage une capacite de financement en net (somme des trois premiers 
soldes negatif), cela implique une balance commerciale excedentaire (M < X). 

II peut parartre etonnant d’inclure le solde commercial dans l’equilibre financier de la nation. En 
fait, a chaque fois qu’un pays importe plus qu’il n’exporte, il doit financer le deficit en 
empruntant aupres de l’exterieur. En d’autre termes, le pays dispose de deux moyens pour acheter 
des biens importes : soit il exporte suffisamment et paie les importations avec les devises 
gagnees, soit il emprunte le complement sur les marches financiers mondiaux. L’ excedent M - X 
correspond done bien a un financement d’un ou plusieurs SI par le reste du monde. 

L'equilibre sur le marche financier (France, m il liards d’ euros): 



S - Ime 

A - Ie 

T - G - In 

M-X 

Solde 

2007 

+ 65 

-67 

-51 

+ 53 

0 


Nous pouvons simplifier les flux en agregeant les comptes des menages et des entreprises dans un 
secteur prive : I = Ie + Ime et Sp = S + A. L’equilibre devient : 

(Sp - 1) + (T- G - Ip) + (M - X) = 0 

Le premier solde represente la capacite de financement du secteur prive, le deuxieme du secteur 
pubhc et le troisieme du reste du monde. Si l’epargne nette de la Nation (l’addition des deux 
premiers soldes) est positive, le solde commercial est positif (X > M) et cette epargne se 
transforme en creances sur l’etranger. 

Les identites comptables en % du PIB (2002): 



Sd-I 

T-G-Id 

M-X 

Union europeenne 

2.9 

-2.0 

-0.9 

Etats-Unis 

-1.4 

-3,4 

4,8 

Japon 

9.9 

-7.1 

-2.8 

France 

5.3 

-3.2 

-2.1 

Allemagne 

6.1 

-3.6 

-2.5 

Suede 

3.0 

1.1 

-4.1 


Si on met de cote les EU et la Suede, le deficit public est finance pour partie par l'epargne des 
menages et pour partie par l'emprunt a l'exterieur. Aux EU le secteur prive desepargne dans son 
ensemble. Le secteur public faisant de meme, le solde de la BC est necessairement deficitaire. La 
situation est exactement a l'oppose pour le Japon. L'enorme excedent d'epargne du secteur prive 
compense integralement le besoin d'epargne du secteur public laissant un excedent commercial. 
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2.6 Resume 

Le PIB peut se definir de trois manieres : 

II est egal a la somme des valeurs ajoutees brutes (c’est-a-dire avant deduction de la depreciation 
du capital) des differents secteurs institutionnels ou des differentes branches d’activite, 
augmentee des impots moins les subventions sur les produits. 

II est aussi egal a la somme des emplois finaux interieurs de biens et de services, c’est-a-dire la 
consommation finale, la formation brute de capital fixe, les variations de stocks et les depenses 
publiques, plus les exportations, moins les importations. 

II est enfin egal a la somme des revenus bruts des secteurs institutionnels qui sont composes de la 
remuneration des salaries et des revenus du capital (excedent brut d’ exploitation et revenus 
mixtes). 

La comptabilite nationale retient deux types d’ operations. Les operations sur produits decrivent 
l'origine des B et S (la production et les importations) et leurs differentes utilisations 
(consommation, investissement...). Ces operations sont synthetisees dans le tableau des entrees et 
des sorties, le TES. Le TES represente le systeme productif comme un ensemble de branches. 

Une branche est l'ensemble des unites qui produisent le meme produit. 

La comptabilite nationale retient egalement les operations de repartition qui decrivent la 
formation du revenu des agents et son utihsation. Les sujets ne sont plus les branches mais les 
secteurs institutionnels. Les SI regroupent les unites qui ont un comportement economique 
analogue (les menages, les societes...). Ces operations sont compilees dans des comptes en T dont 
les soldes intermediaries comme l’excedent brut d’ exploitation, le revenu disponible brut ou 
l’epargne brute renseignent sur la situation economique des secteurs. 

Un solde intermediaire central est le solde du compte de capital, le besoin ou la capacite de 
financement. La somme de ces soldes pour les secteurs des menages, des entreprises et des 
administrations publiques constitue l’epargne nette du pays, qui est egale au solde de la balance 
commerciale. 


2.7 Lexique 



terme en comptabilite 
nationale 

notation en 
macroeconomie 

production fau sens de VA) 

PIB 

Q 

importations 

Imp 

M 

consommation 

CF (depenses de 
consommation 
finale) des menages 

C 

investissement 

FBCF 

I 
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variation des stocks 

VS 

VS 

depenses publiques 

CF des 

administrations 
publiques tAPUl 

G 

exportations 

EX 

X 
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Partie 3 : L’economie dans le long-terme 

L'analyse macroeconomique se separe traditionnellement selon qu'elle porte sur le long-terme 
(plusieurs decennies, voire plusieurs siecles dans certains cas) ou sur le court-terme (plusieurs 
annees). Comme nous allons le voir, les determinants de la production sont differents selon que 
l'on adopte un point de vue plutot qu'un autre. Cette partie est consacree aux facteurs de long- 
terme de la production et du revenu. 

Plan de la partie 3: 

3.1 Introduction : la grande division 

3.2 Les determinants de la production agregee 

3.3 Les prix des facteurs de production 

3.4 La croissance 

3.5 Le progres technique 

3.6 Les effets du progres technique sur les prix et les salaires 

3.7 Le progres technique et l'emploi 

Nous allons commencer par justifier la separation adoptee entre le CT et le LT. 

3.1 Introduction : la grande division 

Observons le graphique montrant la production industrielle des EU entre 1960 et 2000: 



Les periodes de recessions sont indiquees entre pointilles. Nous pouvons noter deux faits majeurs 
visibles sur le graphique qui vont structurer profondement l'etude de la macroeconomie: 
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*sur l'horizon de plusieurs decennies, la production tend a s'accroitre au cours du temps : c'est la 
croissance . 

*sur un horizon plus court, la production fluctue autour de sa tendance de long-terme, ce sont les 
cycles. 

Ces fluctuations conduisent parfois l'economie a progresser plus rapidement que la tendance: ce 
sont les periodes d'expansion; puis surviennent des arrets soudains, repetes mais non reguliers et 
de duree variable: ce sont les recessions. 

On va s’interesser a deux types de question separement (la grande division): pourquoi d'une part 
l'economie tend a croTtre en moyenne au cours du temps (phenomene de croissance) et pourquoi 
elle fluctue malgre tout autour de cette tendance (phenomene de cycle). 

La separation de ces deux questions presuppose que les mecanismes qui regissent les cycles ne 
sont pas les memes que ceux qui determinent la tendance de long-terme, ce que nous ne 
discuterons pas dans ce cours. 

Les donnees de la croissance a long-terme 

Le graphique presentant 1'evolution du PIB pour trois pays developpes montre un fait similaire : 
une amelioration phenomenale du niveau de vie sur longue periode: 
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Pour reprendre l'exemple de la France, le revenu reel a ete multiplie par cinq au cours du siecle 
dernier, ce qui correspond a une amelioration considerable des niveaux de vie. 

La premiere question qui vient a l'esprit est evidemment celle des origines de cette croissance 
spectaculaire. Un premier indice sur l'origine est apporte par l'etude de Maddison (1982) pour les 
pays europeens : 

I taux de croissance annuel moven I PIB I Population I Produit/tete I 
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Periode agraire 1500-15001 

0 

0.1 

-0.1 

Periode agraire avancee (1500- 
17001 

0,3 

0,2 

0,1 

Capitahsme marchand 11700-18201 

0.6 

0.4 

M 

Capitalisme 11820-19801 

2.5 

0.9 

Xb 


La croissance est liee au capitalisme dont une des caracteristiques est l'accumulation du capital et 
le systeme de propriete privee. Le graphique precedent montre que le plus gros de la croissance 
s'est opere entre 1945 et 1975, ce que l'on a appele les 30 glorieuses. 

Contrairement a ce que ce graphique suggere, la croissance n’est pas un phenomene inevitable, 
qui se developpe dans toutes les economies et a toutes dates. La croissance n'est pas un long 
fleuve tranquille. Elle peut varier considerablement entre les pays et entre les epoques. Des 
petites differences de taux de croissance peuvent avoir des effets tres importants sur longue 
periode. Ex: entre 1900 et 1990, les EU ont beneficie d'un taux de croissance moyen de 1,75% 
par an. Le PIB a ete multiplie par huit. L'Inde entre 1900 et 1990: 0,64% par an. Le PIB a 
seulement ete multiplie par 2,15. Une difference de croissance entre differentes regions du monde 
a un impact fondamental sur le niveau de vie de milliards d'habitants sur la planete. Les enjeux de 
la croissance sont done tres importants. 

Ces ecarts de croissance conduisent a des ecarts spectaculaires de niveaux de vie: les pays les 
plus pauvres ont des revenus par tete qui sont moins de 5% de ceux des plus riches (en 2006) : 


Luxembourg 

76040 

Bangladesh 

480 

Norwav 

66530 

Haiti 

480 

Switzerland 

57230 

Chad 

480 

Denmark 

51700 

Cambodia 

480 

United States 

44970 

Mali 

440 

Sweden 

43580 

Mozambique 

340 

United Kingdom 

40180 

Nepal 

290 

Japan 

38410 

Madagascar 

280 

OECD 

38120 

Rwanda 

250 

Germanv 

36620 

Ethiopia 

180 

France 

36550 

Burundi 

100 


Sources : Banque Mondiale (en PPP) 


3.1 Les determinants de la production agregee 

Comment des lors expliquer ces differences de performance dans les taux de croissance? La 
production de biens et services d'une economie prise dans son ensemble est fonction de: 

1) La quantite de facteurs de production dont elle dispose. Les facteurs de production sont les 
composants utilises pour produire des biens et services. Les deux principaux sont le capital et le 
travail . Le capital consiste en tous les equipements utilises par les travailleurs pour produire : la 
grue des ouvriers de la construction, le robot dans l'industrie automobile, la calculatrice du 
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comptable, et l'ordinateur de l'informaticien. Nous utilisons la lettre K pour la quantite de capital 
et la lettre L pour designer le temps de travail total d'une economie. 

2) La capacite d'une economie a utiliser efficacement ces facteurs de production. C'est la 
technologie de production disponible qui determine la quantite de production qu'il est possible 
d'obtenir a partir de quantites donnees de capital et de travail. 

La relation entre les quantites de facteur et la production est decrite par une fonction de 

production. Elle reflete l'etat des techniques a un moment donne dans une economie donnee. 

Dans le cas simple qui nous occupe, la fonction de production a deux variables explicatives: 

Q = F(A,K,L) 

Avec A le niveau des connaissances productives d’une economie a un moment donne. Q est 
croissant avec A, K et L. 

Exemple d'une boulangerie : atelier et equipement = capital, le temps de travail du boulanger = le 
facteur travail. La fonction de production de cette boulangerie indique le nombre de pains 
produits en fonction de la quantite de capital (nombre de fours, superficie du lieu de travail, ...) et 
du nombre d'heures travaillees. 

Une propriete interessante des fonctions de production est la nature des rendements d'echelle . 
Partons d’un niveau de production Q = F(A,K,L) et supposons que l'on multiplie par un meme 
facteur z la quantite de travail et de capital dans une economie. Les rendements d'echelle sont 
dits: 

^croissants si F(A,zK,zL) > zQ 
^constants si F(A,zK,zL) = zQ 
*decroissants si F(A,zK,zL) < zQ 

Les rendements d'echelle constants semblent l'hypothese la plus intuitive. Reprenons l'exemple 
de la boulangerie. Si nous doublons le nombre d'heures, la taille de l'atelier et le nombre de fours, 
il est probable que le nombre de pains produits soit egalement double. 

Une fonction de production a rendements d'echelle constants exhibe une propriete interessante. 
Prenons z = 1/L. Definissons la production par unite de travail (ou selon le contexte par habitant 
ou par travailleur) q = Q / L et le capital par tete : k = K / L . On a : 

Q/L = F (K/L,L/L) 

q = f 00 

La production par travailleur q depend de l'intensite capitalistique k. Le capital et le travail n'ont 
pas d'influence separee sur le niveau de production par tete. 


Exemple : la fonction de production Cobb Douglas : Q = F ( A K, L) = AfCL 1-0 , avec A un 
parametre d'echelle representant l’etat des connaissances et rv un coefficient de productivite du 
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capital compris entre 0 et 1. Cette fonction est a rendements constants : 

F ( A, zK, zL) = A(zK)“ (zL) 1_<x = AzK“ L 1 ^ = zQ 

et peut etre redefinie en termes per capita : q = AK“ L 1-cc / L = A(K / L) a = Ak a 


3.2 La croissance 

II existe trois facteurs qui determined le niveau de production: le travail, le capital et l'etat des 
connaissances. Nous pouvons alors facilement en deduire les mecanismes qui gouvernent la 
croissance a long-terme de la production. La production s'accroTt a long-terme sous l'effet: 

1. de l'accumulation de capital 

2. de la demographie et de l'elevation du niveau d'education 

3. du progres des connaissances 

Nous developpons ces trois points dans la suite. 

3.2.1 L'accumulation de capital 

La loi d'accumulation du capital : K t+1 = (1-8 )K t + I t . 

L'accumulation du capital est un element important de la croissance. Elle est a l'origine d'un 
cercle vertueux de l'accumulation et de la croissance: 


Le cercle vertueux de la croissance 



Ce mecanisme est relativement bien valide par les donnees: 
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Doc 15 


Ce resultat signifie que le taux d'epargne d'un pays est un element important de la croissance de 
long-terme. Les pays du Sud-Est asiatique ont fonde largement leur succes sur des taux d'epargne 
tres importants, de l'ordre 30% de leur revenu national. La Chine a par exemple un taux d'epargne 
proche de 40%. 


La modelisation de la croissance : le modele de Solow 

Equilibre sur le marche des biens : Q = C + I. Lonction de consommation : C = (l-s)Y avec s = 
S/Y le taux d’epargne. Equation fondamentale : Q = Y. D'ou : Y = (l-s)Y + I => sY = S = I. Lois 
devolution du capital et du travail : 

K t+1 = (1—8 )K t + I t 

Lt = L 

Avec une fonction de production Cobb Douglas et k = K t / L : 
sAK, 01 = K t+1 -(l-5)K t 

sAH“ = k,+i - (1-8 )kt 

D'ou la loi devolution du capital par tete : 

kt +1 = sAk,® +(l-8)kt 

Equilibre stationnaire : 

sAk 1 =5k 

4-sA* 1 -® 


k= . . 

*5 * 

Revenu par habitant stationnaire : 


q = k“ = 


^6 ^ 


L'usure du capital agit negativement sur le revenu par habitant. L'epargne positivement. 
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3.2.2 La population active 

L'accroissement de la population active est aussi un facteur de croissance. La population active 
peut augm enter sous l'effet de trois causes: 

1. la natalite avec des effets 20 ans plus tard sur le marche du travail 

2. un solde migratoire positif, c'est-a-dire un flux d’immigrants superieur a celui des emigrants 

3. un accroissement du taux d'activite 

La population active est la partie de la population qui travaille ou recherche un emploi. Le taux 
d’activite est le rapport entre la population active et la population en age de travailler (en general 
les 15-64 ans). 

Historiquement, la population totale est passee en France de 40 millions en 1900 a 64 milhons 
en 2008 soit un accroissement de 60%. La population active n’a pas augmente dans les memes 
proportions. Elle est passee en France de 20 millions d’individus en 1900 a 28 m illions en 2008 
soit une progression de 40%. 

Sur longue periode le taux d’activite tend a progresser (doc 16). II est passe d’ environ 65% en 
1900 (45 % pour les femmes et 85 % pour les hommes) a 70 % en 2007 (65 % pour les femmes, 
75 % pour les hommes). La baisse des taux d’activite aux ages extremes pour les deux sexes 
(scolarisation plus longue et age a la retraite plus precoce) a plus que compense la hausse du taux 
d'activite des femmes qui a debute dans les annees 1960. 



Un important determinant de la force de travail d'un pays est le temps de travail, soit le nombre 
d'heures travaillees en moyenne sur un an par un travailleur (Doc 16b). 
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■ Graph ique 1 : Les durees annuelles de travail 


heures 



Source : Base de donnees du Groningen Growth Development Center (GGDC). 

Le temps de travail a significativement recule dans tous les pays developpes. II est passe en 
France d'un peu plus de 2200 heures a moins de 1600 heures (il etait autour de 3000 heures au 
debut du XXe siecle). Nous visualisons l'effet des 35h a partir de 2000. 

La croissance demographique favorise la croissance du PIB dans la mesure ou la population 
active augmente, puisque un nombre croissant de travailleurs permet de produire des quantites 
superieures. Mais si nous nous interessons non pas a la croissance du PIB d’un pays mais au 
niveau de vie de ses habitants, il faut alors se pencher sur les liens entre croissance 
demographique et PIB par habitant. Les etudes empiriques montrent qu'une croissance 
demographique elevee est en general nefaste pour le niveau de vie moyen: 


GDP per capita and population growth 

(98 countries) 





Average Population Growth Rate.1960-2000 (%per annum) 

Doc 17 
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Les pays caracterises par une croissance demographique faible peuvent beneficier d'un PIB par 
habitant eleve comme faible sur le graphique. En revanche, plus la croissance demographique est 
elevee, plus le niveau de vie sera faible. Une des raisons est que Pentretien d’une famille 
nombreuse absorbe des ressources financieres et diminue l’epargne des families. II est egalement 
plus difficile de scolariser les enfants, ce qui reduit le niveau de qualification general et freine la 
croissance economique. 

Pour mieux comprendre ce que signifie une croissance demographique elevee associee 
generalement a une esperance de vie faible, nous presentons la pyramide des ages de l'lle de 
Mayotte dont le revenu par habitant annuel est environ de 2000 euros: 



En 2002, 62,3% des habitants avaient moins de 25 ans. Un travailleur ameliore sa productivity s'il 
s'eduque. Or les pays pauvres n'ont pas les ressources suffisantes pour financer l'education d'un 
grand nombre d'enfants, sachant que le financement passe principalement par la taxation de la 
population active. 

L'effet de la croissance demographique sur la croissance change sensiblement si nous prenons en 
compte la qualite de la main d’oeuvre. En moyenne, les pays les plus developpes sont egalement 
ceux qui eduquent le plus longtemps leur population. Prenons le cas de la France : 
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Une population mieux formee est capable d'assimiler plus facilement les dernieres techniques de 
production en usage et de maTtriser des processus productifs de plus en plus complexes. Cet effet 
benefique de l'education est egalement important pour le decollage des pays en developpement. 



Nombre moyen (pondere) d'annees de scolarite par zone geographique 
Sources : Christian Morrisson - Fabrice Murtin (2009), The Century of Education 

Exemple: En Chine, les privatisations et la reforme des entreprises publiques, lancees des 1979, 
ont certes permis une tres forte croissance economique dans les annees 1980-1990, a tel point 
que le pays est aujourd'hui en passe de sortir de la pauvrete. Mais en Inde, tout le monde 
s'accorde a reconnaitre que les effets de la liberalisation economique des annees 1990 ont ete 
decevants. L'exphcation la plus convaincante est que les jeunes chinois sont beaucoup mieux 
formes que les jeunes indiens : le taux d'alphabetisation est de l'ordre de 90 % en Chine et il 
depasse peniblement les 50 % en Inde. Autrement dit, seul un puissant effort de formation peut 
permettre de tirer partie des opportunites offertes par le liberalisme economique. 
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En resume, la hausse limitee du facteur travail qui s’ est produite en France ne permet pas 
d'expliquer la croissance economique de LT. Mais la progression du niveau d'education de la 
main d’ oeuvre a fortement contribue a la croissance. 


L'impact de la croissance demographique dans le modele de Solow 

Lois d'evolution du capital et du travail : 

K, .1 =(1— 5)K t + I t 
Lt +1 = (l+n)It 

Avec une fonction de production Cobb Douglas et des rendements d'echelle constants : 

sAK.% 1 ^ =K t+1 -(l-8)K t 

sAk,“ = (1+ n)kt +1 - (1-6 )kt 

D'ou la loi d'evolution du capital par tete : 

(l+n)k( +1 - sAl^“ +(l-5)kt 
Equilibre stationnaire : 
sAlf =(n+5)k 

^ _ ♦ sA 
vn+5 # 

Revenu par habitant stationnaire : 
q = Alf 

vn+6 ^ 

La croissance demographique agit negativement sur le revenu par habitant. Puisque q depend de 
parametres invariables au cours du temps, il est lui-meme constant. Etant le ratio entre la 
production et la population, laquelle croit au rythme de n, la production croit egalement au taux 
n afin de maintenir le ratio fixe au cours du temps. A l’etat stationnaire, la croissance du PIB 
n’est ici expliquee que par la croissance demographique. 


3.3 Le progres technique 

La production agregee evolue au cours du temps sous l'effet de l'accumulation du capital et de la 
demographie mais egalement grace au progres technique (PT). Le PT permettrait de produire plus 
de biens et services aujourd'hui qu'il y'a 30 ans meme si les quantites de facteurs de production 
etait restee inchangee. 


Le progres des techniques est une source essentielle de la croissance. Pour le comprendre, 
observons revolution de la croissance avant et apres 1973 : 

1 1950-73 1 1973-90 I 
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France 

5.1 

2.4 

mi 

3.7 

2.4 


Or, le progres technique a ete important pendant les trente glorieuses et beaucoup plus faible 
ensuite, comme le montre la comparaison des gains de productivite pendant et apres 1973 : 


Evolution PGF 

1950-73 

1973-90 

France 

4 

1.3 

mi 

1.9 

0.3 


Le ralentissement des gains de productivite permet d'expliquer pourquoi la croissance des pays 
developpes s'est ralentie apres 1973. 

La representation mathematique la plus simple du PT consiste a reprendre la fonction de 
production incluant l’etat des techniques a un moment du temps, note A : Q = F ( A K, L) . Le PT 
est reflete par le fait que le facteur A augmente au cours du temps, ce qui permet de produire plus 
meme a facteurs K et L constants. 


Le role du progres technique dans le modele de Solow 


Nous choisissons ici un PT qui ameliore directement l'efficacite du travail : 

Q = F(A,K,L) = F(K,AL) = K t “(Al4~ <x 

La loi d'evolution du capital devient : 
sK t “ (AA ) 1_<x = K t+1 - (1-5 )K t 
Lt +1 = (l+n)Lt 


A+i — (1 + |i ) A 

D'ou la loi d'evolution du capital par unite efficace ( k, = K, / AA ): 


s(K t / AAj 1 


Kt+i A+iLt+i 

A +1 Lt +1 ALt 


-(1-5) 


K, 

ALt 


skt a =(l+n)(l+|o,)k t+1 -(l-5)k t 

Equilibre stationnaire : 

sk“ = (1 + n)(l + ji )k - (1 -8 )k 


k* = | 5 i 

vn + p, +|j,n+5 ± 

Revenu stationnaire par unite efficace : 

K' 1 fAL)' " „ * s T 1 -* 

q = v — * — = k = | n: 

AL vn + p, +|j,n+8 # 


q, = 


_Ql 

AA 


Done, q t = q a l'Etat stationnaire signifie que le revenu agrege ou le PIB augmente au rythme de 
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| la variable combinee AL, soit (1+ n)(l+ j u,) « n + | tt . Le revenu par habitant Q/L croit au tauxp, . | 

Quels sont les facteurs qui expliquent la croissance economique et dans quelles proportions ? 

L’ etude de Denison (1995) porte sur la periode 1929 - 1982 aux EU. Au cours de cette periode, le 
PIB reel s’est accru de 3,1% par an. Quelle est l’origine de cette croissance ? 

II existe deux types de facteurs : les facteurs quantitatifs qui agissent sur la croissance a 
techniques donnees. Ce sont le capital et le travail. Le simple fait de mettre en place du capital 
nouveau ou d'embaucher de la nouvelle main d’oeuvre permet de produire plus. 

Les autres facteurs sont dits qualitatifs car ils permettent de produire plus a quantite de facteurs 
de production inchangee. 

Les facteurs quantitatifs : 

*accroissement des heures travaillees a qualification inchangee : 25% 

“"augmentation du stock de capital : 12% 

Total des facteurs quantitatifs : 37% soit un gros tiers 

Les autres facteurs : 

*accroissement des connaissances ou progres technique au sens strict : 36% 

“"elevation du niveau d’ education et de qualification (capital humain) : 16% 

“"amelioration de Tallocation des ressources (essentiellement transferts de main d’oeuvre des 
secteurs faiblement productifs vers d’autres plus productifs par exemple du secteur primaire vers 
le secteur secondaire plus productif) : 11% 

total = 100% 

3.4 Croissance et prix des facteurs 

Comme nous l'avons vu en comptabilite nationale, la production totale d'une economie est egale 
au revenu distribue. La repartition de ce revenu entre les facteurs de production depend de leur 
remuneration respective qui s'etablit sur le marche des facteurs : le marche du travail et le 
marche du capital. Pour analyser le fonctionnement de ces marches, nous faisons appel a la loi de 
l'offre et de la demande et de regarder dans quels termes elle s'applique. Le premier graphique 
presente Tequilibre sur le marche du travail: 
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La demande de facteurs emane des entreprises a la fois pour le travail et le capital. L'offre est 
constituee des detenteurs de facteurs : les travailleurs sur le marche du travail et les apporteurs de 
capitaux. 

Si nous raisonnons sur le marche du travail, le prix est le salaire reel, la quantite est le nombre de 
travailleurs. Sur le marche du capital, le prix est le taux d'interet reel, la quantite echangee est 
constituee du capital physique que les entreprises peuvent acquerir grace a l'epargne des 
menages. 

L'offre de travail est croissante avec le salaire : plus le salaire est eleve, plus important est le 
nombre de travailleurs qui se portent sur le marche du travail. De meme pour l'offre de capital qui 
est croissante avec le taux d'interet. Un taux d'interet eleve attire un montant superieur d'epargne. 

La demande de capital c'est a dire l'investissement depend negativement du cout de son 
financement, c'est a dire le taux d'interet. La demande de travail depend negativement du cout du 
travail, c'est a dire le salaire. 

Nous avons vu les effets de la demographie, de 1’ accumulation du capital et du PT sur la 
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croissance du PIB. Quels sont les effets de ces determinants sur les salaires et le taux d’interet ? 
Les deux graphiques renseignent sur 1'evolution historique des prix des facteurs aux Etats-Unis 
depuis un siecle. 




Comment expliquer que le salaire reel croisse a long-terme (multiplie par 8 sur un siecle) tandis 
que le taux d'interet reel reste stable en depit de forte fluctuations de court-terme ? 

I L'evolution des prix des facteurs dans le modele de Solow 
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max K“ (AL) 1-01 - wL- RK-5K 
Annulons les derivees par K et L : 
aK“ J (AL) 1-01 -5 = R 
(l-a)AK“ (AL) -01 = w 
Ou en capital par unite efficace k = K / AL: 

R=ak“' 1 -5 
w= (l-a)Ak x 

Au niveau des entreprises, le stock de capital demande depend inversement de R. De meme la 
demande de travail depend negativement du salaire. Au niveau macroeconomique, a l'equilibre 
stationnaire du modele, reintroduisons l'expression du capital intensif : 

k = $ 1 ±"“ 

vn+p, +(j,n+5 * 
dans les equation de prix : 

R=a y+Hnm+8 T. S 

V S ± 

w=(l-a)Ak“ =(l-a)Aq 

Par consequent le taux d'interet est constant et le salaire croit au cours du temps au meme rythme 
que le progres technique|Lt . 

Sur le marche du travail, 1’ accumulation de capital et le progres technique se conjuguent pour 
deplacer vers la droite la courbe de demande de travail, ce qui fait augmenter le salaire. En 
revanche l'offre de travail est restee stable sur longue periode. En France, nous avons vu que si la 
population active avait augmente de 40% sur un siecle, la duree du travail avait ete grosso modo 
divisee par deux sur la meme periode, faisant non pas augmenter mais baisser legerement le 
volume d’heure travaillees, avec un effet positif sur les salaires. De meme, l’elevation des 
qualifications a eu egalement un effet favorable. 
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Sur le marche du capital, le tanx d’interet va evoluer sous Peffet de deux forces contradictoires: 



D'un cote, l’accumulation d’epargne par les menages signifie un deplacement vers la droite de 
l’offre de capital, ce qui fait baisser le taux d’interet a demande de capital inchangee. De l'autre, 
le PT produit un deplacement de la courbe de demande vers la droite, ce qui signifie une hausse 
du taux d’interet a offre de capital inchangee. Historiquement, ces deux forces opposees se sont 
neutralisees (doc 19). 


Representations graphiques des equilibres de marche dans le modele de Solow 

Sur le marche du capital, le facteur d’interet egalise l’offre de capital des menages (independante 
du taux d’interet car l’epargne est une fraction constante du revenu) et la demande de capital des 
entreprises (en rouge) R=ak“ ' -8 : 



A l’etat stationnaire, k* est fixe. Le capital K croit au meme rythme que le PIB mais le ratio k = 
K/AL est invariant. Le taux d’interet dependant de k et non de K. ce dernier est egalement fixe. 
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Sur le marche du travail, 1’ off re de travail des menages est independante du salaire. Le salaire 
d’equilibre depend egalement du capital intensif k mais aussi directement du progres technique a 
tr avers la demande de travail : w= (l-a)Ak x . 



La courbe de demande en rouge se deplace vers le haut au fur et a mesure que A augmente, 
deplagant le salaire vers le haut. Nous voyons done graphiquement que le taux d'interet est 
constant a l’etat stationnaire et le salaire croTt au cours du temps au meme lythme que le progres 
technique g, . 

Nous avons analyse l'impact du PT sur la production a long-terme. II nous reste a completer 
l'analyse en regardant ses effets sur les prix des biens et services et sur l'emploi toujours dans une 
optique de longue periode. 

3.5 Les effets du progres technique sur les prix 

Nous avons jusqu'a present considere que le PT affecte uniformement tous les secteurs de 
l'economie. Cela n'est pas le cas en realite. Historiquement, le progres technique a ete beaucoup 
plus intense dans le secteur industriel et dans le secteur agricole que dans le secteur des services. 

Cela se comprend bien. Les services ont la particularity d'etre intensif en travail et done peu 
ouvert a la mecanisation. Ce sont par exemple les coiffeurs, le service dans un restaurant ou dans 
un hotel, les personnels de sante, les aides a domicile, beaucoup d’emplois des administrations 
publiques: justice, education, police ... 

Le fait qu'ils soient intensifs en travail a pour consequence qu'ils sont peu permeables au progres 
technique et a la substitution capital travail. II faut toujours environ l/2h pour couper les cheveux 
d’une personne, alors que fabriquer une bicyclette necessite beaucoup moins d’heures de travail 
aujourd’hui: les methodes de production se sont largement automatisees et le travail a ete 
remplace par du capital. 

Si le PT affecte differemment les trois secteurs d'activite, cela doit se refleter dans 1'evolution 
relative des prix moyens de ces trois secteurs. La ou le PT est eleve, les prix devraient croTtre 
moins vite que dans les secteurs plus impermeables au PT. Cela est bien le cas, comme nous 
allons le voir. 
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Historiquement, les prix des services ont evolue beaucoup plus vite que les prix des biens 
industriels et agricoles. Entre 1949 et 1989, le niveau moyen des prix a ete multiplie par 12,7 (ce 
qui signifie un taux d’inflation d’ environ 5% par an en moyenne), le niveau moyen des seuls prix 
des produits manufactures a ete multiplie par seulement 8,2, les prix alimentaires par 11,7 et ceux 
des services par 27,2. Done globalement, le prix des produits alimentaires a environ suivi la 
moyenne des prix. Les prix des service se sont accru plus rapidement et ceux des biens industriels 
moins rapidement. 

Dans la suite, nous allons presenter un modele simplifie de la realite qui rend compte de 
l'evolution qui vient d'etre decrite. 

3.5.1 Un modele simple de I'economie 

Pour mieux comprendre l'impact du progres technique sur les prix et sur l'emploi, nous allons 
presenter un modele numerique simple qui illustre assez fidelement les mecanismes en jeu. 

II existe deux biens dans I’economie: un bien industriel (I) et un service (S) 

L’economie comporte 120 travailleurs. 60 travailleurs produisent 60 biens I, les autres 60 unites 
de biens S. La productivity du travail = 1. 

Salaire nominal = 1. Salaire unique dans les deux secteurs en raison de la mobility du travail 
Pas de revenus du capital done : revenu national = masse salariale 
Hypothese de concurrence sur les marches: prix = cout salarial 

Prix du bien S = 1 et prix du bien 1=1. Rapport des prix des deux biens = 1/1 = 1 (prix reel) 

50 ans plus tard, le progres technique a double la productivity du travail du bien I et laissee 
inchangee celle du bien S (service). Un travailleur produit deux fois plus de biens dans le secteur 
I que dans le secteur S. 

Notons que l'hypothese que le PT n'affecte pas du tout le secteur des services est une 
simplification. Dans la realite, le PT affecte moins les services mais son impact est loin d'etre nul. 
Nous pouvons resumer le scenario a l'aide des deux tableaux suivants: 


19 


avant 

PT: 

bien 1 : 

bien S : 

salaire = 1 

salaire = 1 

cout unitaire = 1 
prix = l 

cout unitaire = 1 
prix = 1 

prix relatif de S = 1/1 = 1 


apres PT: 

bien 1 : 

bien S : 

salaire = 1 

salaire = 1 

cout unitaire = l/2c 
prix = 0,5 

Dut unitaire = 1 
prix = 1 

prix relatif de S = 1/0,5 = 2 


Salaire = 1, toujours unique dans les deux secteurs => Le progres technique ne change pas les 
salaires relatifs (les salaires restent les memes dans les deux secteurs, les ouvriers sont toujours 
autant payes que les coiffeurs) 

En revanche, le PT modifie les prix relatifs: si le PT n'augmente pas les salaires des travailleurs 
qui appartiennent au secteur I, cela signifie que le cout unitaire du produit est divise par deux: 
prix du bien S = 1, et prix du bien I = 0,5 (la production d'un bien I necessite maintenant 
seulement l/2h de temps) 

Rapport des prix des deux biens = 1/0,5 = 2 (prix reel). Le prix relatif du bien S a double ou 
inversement le prix du bien industriel a ete divise par deux en termes de prix des services. D’ou le 
premier resultat : le progres technique fait baisser le prix relatif des biens qui en beneficient le 
plus dans l’economie. 

3.5.2 La hausse du salaire reel 

Le progres technique s’est diffuse dans toute la societe par une baisse des prix, ce qui accroTt le 
pouvoir d'achat des salaries. De combien est-il augmente ? Cela necessite de connaitre le poids 
des deux biens dans le panier de consommation des travailleurs. 

Supposons que les consommateurs souhaitent consommer dans les memes proportions les deux 
biens. 

L’indice des prix avant le PT : 0,5x1+ 0,5x1= 1 

L’indice des prix apres : 0, 5x1+0, 5x0, 5 = 0,75 soit une baisse des prix de 25%. 

Pour obtenir le salaire reel , c'est-a-dire le pouvoir d’achat du salaire en termes de biens, nous 
divisons le salaire par le niveau des prix. Le salaire reel est de 1/1 = 1 avant le PT. Apres le PT il 
est de : 

1/0,75 = 1,33 

soit une hausse du salaire reel de33% . 
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3.5.3 La part des services dans la consommation 

L'exercice precedent repose sur l'hypothese importante que les consommateurs souhaitent sur 
longue periode consacrer une part constante de leur budget a l'achat de services. Cette hypothese 
n'est pas toute a fait juste. En pratique, les menages ont accru la part de leur budget consacre aux 
services: 



La consommation de services occupait 27% du budget des menages en 1979 et en occupe 35% en 
1999. II faut done garder a 1’ esprit qu’une part constante de 50% a toutes les dates est une 
simplification et qu’en realite, la part des services dans la consommation a augmente. 

3.5.4 Progres technique et inflation 

L'exemple precedent a montre que le PT a beneficie aux consommateurs a travers une baisse des 
prix. Historiquement toutefois, les prix n'ont pas baisse mais plutot augmente, en raison de 
l'inflation. Comment peut-on avoir une hausse des salaires reels si les prix augmentent ? 

Nous pouvons modifier l'exemple precedent afin de prendre en compte la hausse des prix sans 
changer les resultats qui comptent pour les salaries, e'est a dire les prix relatifs des deux biens et 
le pouvoir d'achat de leur revenu: 
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avant PT: 

bien 1 : 

bien S : 

salaire = 1 

salaire = 1 

cout unitaire = 1 

cout unitaire = 1 

prix = 1 

prix = 1 

prix relatif de S = 1/1 = 1 


apres PT et 

inflation: 

bien 1 : 

bien S : 

salaire = 10 

salaire = 10 

cout unitaire = 5 

cout unitaire = 10 

prix = 5 

prix = 10 

prix relatif de S = 10/5 = 2 


Le prix relatif des deux biens n'a pas change puisqu'il ne depend que des rapports de productivite 
du travail entre les deux secteurs. L’indice des prix avant le PT et T inflation est toujours de 1. 
L’indice des prix apres le PT et l’inflation est: 

0,5x5 + 0,5x10= 7,5 

Le salaire reel est initialement egal a 1. Le salaire reel apres PT et inflation est egal a : 10/7,5 = 
1,33 a comparer a 1 avant le PT et Tinflation, soit une hausse de 33 % comme dans T exemple 
sans inflation. Dans cet exemple, les prix ont augmente (le niveau des prix a ete multiplie par 7,5) 
mais les salaires ont augmente encore plus vite (multiplie par 10) conduisant a une hausse des 
salaires reels et a une amelioration de la condition des travailleurs. 

C'est bien ce qui s'est passe historiquement. Pour la France entre 1900 et 2000, le niveau des prix 
a ete multiplie environ par 20 en France (cela correspond a un taux d'inflation moyen de 3% par 
an). Dans le meme temps les revenus nominaux ont augmente par un facteur de 100, soit cinq fois 
plus vite que les prix. Cela revient a dire que le revenu achete cinq fois plus de biens malgre 
l'inflation. 

Remarquons que le dernier tableau est egalement compatible avec le scenario suivant: les salaries 
du secteur I dans lequel le PT est effectif, s'apergoivent des gains de productivite que l'entreprise 
realise et reclament des augmentations salariales. Alors que le secteur des services ne beneficie 
pas du progres technique, ce dernier doit suivre le rythme des hausses salariales accordees dans le 
secteur industriel sous peine de perdre sa main d'oeuvre. 

Notons que le prix des services a augmente relativement au prix des biens industriels. II est par 
exemple beaucoup plus couteux d'aller chez le coiffeur aujourd'hui qu'au debut du siecle car cette 
activite n'a beneficie de pratiquement aucun progres technique. C'est ce que nous trouvons 
egalement dans les statistiques de prix. Sur la periode 1949-1989, l'indice des produits 
manufactures a ete multiplie par 8,2, alors que l'indice des services l’a ete par 27,1. 
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3.5.5 Le progres technique et le taux de profit 

L'histoire que nous racontons est coherente avec ce qui s'est passe historiquement dans les pays 
developpes sur plusieurs decennies. Parce qu'il touche moins les services que l'industrie, les prix 
des services ont augmente plus vite que ceux des biens industriels. Parce que les salaires ont 
augmente toutefois plus vite que le niveau moyen des prix, le PT a conduit a la hausse des 
salaires reels. 

Cette histoire semble intuitive mais nous aurions pu imaginer un autre scenario egalement 
plausible meme s'il ne s'est pas realise. Dans le scenario alternatif, les proprietaries de l'entreprise 
sont capables de conserver durablement les benefices du progres technique pour leur propre 
compte. Comment ? En hmitant la baisse des prix et en refusant les augmentations salariales. Ces 
deux moyens conjugues impliquent que le PT augmente les profits et non pas les salaires reels. 
Dans l'exemple suivant, le PT ne fait augmenter ni les salaires ni les prix. II s'ensuit une 
augmentation du taux de profit qui passe de 0% a 50% dans le secteur industriel. 


Scenario contre-factuel: 
hausse des profits, stagnation des salaires 


acres PT: 

bien 1 : 

bien S : 

salaire = 1 

salaire = 1 

cout unitaire = 0,5c 
prix = 1 

out unitaire = 1 
prix = 1 

marae = 0.5 

marae = 0 

prix relatif de S = 1/1 = 1 


Taux de profit dans l’industrie: 50% 


Cette configuration ne s'est pas produite sur longue periode. Sur plusieurs decennies, les salaries 
ont ete les grands gagnants du progres technique. Nous savons que les salaires reels ont 
continuellement augmente sous l'effet du PT (voir graphique precedent), tandis que le taux de 
profit des entreprises est reste stable sur longue periode (voir le graphique precedent montrant le 
taux d’interet reel sur longue periode). 

3.5.6 Le partage de la valeur ajoutee 

La stabilite du taux de profit et l'accroissement continuel des salaires ont des implications sur le 
partage du revenu national entre les revenus du travail et les revenus du capital. Cette question est 
bien connue en economie sous le nom du partage de la valeur ajoutee (rappel : PIB = revenu 
national = somme des valeurs ajoutees). Elle est au coeur des debats concernant la distribution de 
la richesse dans les economies de marche entre les travailleurs et les capitalistes. Quel groupe a le 
plus beneficie sur longue periode de la croissance des richesses ? 

Pour repondre a cette question, reprenons la definition de la somme des valeurs ajoutees 
produites par Tensemble des branches. Le compte d’ exploitation des secteurs institutionnels (voir 
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le cours sur la comptabilite nationale) nous indique que la VA se partage entre revenus du travail 
(au sens large c'est-a-dire incluant les cotisations sociales) et revenus du capital (plus les revenus 
mixtes et les impots sur la production nets des subventions) 

Les donnees historiques indiquent un partage relativement stable de la richesse entre les deux 
types de revenu. 



Doc 22 (Sources : Insee, comptes de la Nation) 


Pour comprendre ce qui s'est passe sur tres longue periode, nous pouvons decomposer la VA 
comme suit: 

VA = PIB = masse salariale + profits 
= WxH+RxK 

avec H le nombre d'heures consacre au travail par la population active. Le fait que le partage de la 
VA n'est pas change sur longue periode signifie que la masse des salaires et la masse des profits 
ont augmente au meme rythme que la VA. Divisons des deux cotes par la VA: 

1= (W xH)/VA+(RxK)/VA 

Le premier ratio est reste stable et environ egal a 60%, le second ratio a 40%. 

Tous les composantes de la VA peuvent varier, mais sur longue periode, deux elements vont 
reellement s'accroitre: le salaire reel (qui a environ ete multiplie par 5 sur un siecle) et le stock de 
capital. 

Si nous divisons des deux cotes l'equation PIB = WxH +RxK par le PIB : 

1 = W/PIBxH + RxK/PIB 

Or, le salaire reel a augmente approximativement aussi vite que le PIB, la population active a 
augmente (30%) mais le temps de travail a diminue (-50%). De meme, le taux de profit et le ratio 
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K/PIB sont restes stables. Ces evolutions permettent de comprendre pourquoi la composition de 
la VA est restye stable au cours du temps. La masse salariale et les profits se sont accru au meme 
rythme. La masse salariale a augmente grace au salaire. Les profits ont augmente grace a 
l'accumulation de capital, et done au comportement d'epargne des menages. 

3.6 Le PT et I'emploi 

Trois questions: 

*quel est l'impact du PT sur I'emploi et le chomage ? 

*quel est l'impact du PT sur la repartition des emplois entre les secteurs de l'economie ? 

*quel est l'impact du PT sur les inegalites salariales ? 

La reponse a la premiere question est "faible". La reponse a la seconde question est "tres 
important". La reponse a la troisieme question est "important". Nous allons etudier tour a tour ces 
trois questions. 

3.6.1 Progres technique et chomage 

Le PT est-il la cause des taux de chomage actuels des pays developpes ? II existe une longue 
tradition de pensee qui soutient ce type de lien entre progres technique et chomage. On peut citer 
un des plus grands economistes du 19e siecle David Ricardo qui en 1821 s'inquietait de la 
substitution des hommes par les machines. A chaque fois le taux de chomage augmente, le theme 
du chomage technologique resurgit. C'est le cas pendant la depression des annees 30 aux EU ou 
le mouvement technocrate qui s'est developpe a cette periode souhaitait conserver les techniques 
de production ancestrales afin de proteger I'emploi. 

Encore aujourd'hui, nous avons tous les jours des exemples de progres des techniques qui 
amenent a economiser le travail. Exemple des distributeurs de tickets dans les transports publics 
qui remplacent les personnels aux guichets. Cette position a egalement inspire la loi recente de 
reduction du temps de travail en France a 35h. L'idee etant que puisque le PT empeche de donner 
un travail a chacun, il fallait mieux le distribuer entre les actifs en diminuant le temps de travail. 

Le probleme avec cette position, c'est qu'elle ne correspond pas aux donnees. Commengons par 
un petit exemple numerique. Le PT a accru sur un siecle la productivity du travail d’un facteur de 
sept (environ). Cela signifie que nous pouvons produire sept fois plus par travailleurs qu'il y'a un 
siecle. A ce stade existent plusieurs possibility's: 

*la vue pessimiste : le nombre de travailleurs a ete diminue par sept et la production n'a pas 
augmente 

*la vue optimiste : la production a ete multiplie par sept et le nombre de travailleurs n'a pas 
diminue 

*une combinaison entre les deux : plus de production mais aussi plus de chomage. 

En France, la main d’oeuvre employee representait en 1901 20 mi ll ions de personnes. Si le PT 
avait principalement reduit I'emploi, nous aurions 100 ans plus tard une population au travail 
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egale a 2,8 millions. Or la population active n'a pas diminue mais augmente puisqu'elle est passee 
de 20 a 28 millions en 2008. 

En revanche, le PT a bien permis de reduire la duree du travail. Un travailleur consacrait en 
moyenne 3000 heures au travail en 1870. II n'en passe plus que 1500 en 2000 soit deux fois 
moins. Cette baisse a repondu a une demande de loisirs qui a pu graduellement s'exprimer a 
mesure que le salaire reel augmentait et permettait de vivre tout en travaillant moins. 

Dans le meme temps, la production a ete multipliee par un chiffre equivalent a 5. Conclusion : le 
PT augmente essentiellement la production sans faire baisser l'emploi qui a augmente. 

Une autre preuve est fournie par le graphique suivant (France, moyennes par decennie): 



II n'existe pas de periodes pendant lesquelles le taux de croissance de la productivite a ete eleve et 
dans le meme temps le nombre de chomeurs important. Nous pouvons remarquer que la periode 
de forte croissance des annees 60 s'est accompagnee d'un faible chomage. Inversement pour les 
annees 80 et 90. 

Nous avons repondu a la premiere question: quel est l'impact du PT sur l'emploi ? Nous abordons 
la deuxieme question: quel est l'impact du PT sur la repartition des emplois entre les secteurs de 
l'economie ? 

3.6.2 Progres technique et structure des emplois 

Historiquement, la croissance de la productivite dans le secteur agricole et dans le secteur 
industriel a ete beaucoup plus forte que dans le secteur des services. Quelle est la consequence 
sur la structure des emplois ? Une forte productivite constatee dans un secteur devrait conduire a 
des economies de travail plus intensives que dans les autres secteurs, d’ou une baisse de la part de 
l’emploi dans ce secteur. Celle-ci est intervenue precocement pour le secteur agricole, des le 
debut de la revolution industrielle declenchant un exode rural des campagnes vers les villes. 
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FIGURE 13: EMPLOYMENT SHARES IN AGRICULTURE 
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Nous voyons a travers le graphique que croissance et baisse de l’emploi rural sont presque 
toujours liees (une exception notable etant PInde). La reduction des emplois est intervenue plus 
tard pour le secteur industriel, dans les annees 60 pour les EU et a partir du milieu des annees 70 
pour la France, entralnant le declin des villes industrielles. C'est a partir de cette epoque que l'on 
parle de desindustrialisation. 
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Repartition de l'emploi par secteur d'activite de 1962 a 2007 : 
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en % 



1962 1968 1975 1982 1990 1999 2007 


Lecture : le poids de l'industrie dans l'emploi avoisinait 30 % en 1962 ; il n'est plus que de 15 % 
en 2007. Champ : actifs ayant un emploi, France metropolitans, contingent exclu. Source : 
Recensements de la population. 

Repartition de l'emploi par categorie socioprofessionnelle de 1962 a 2007 : 
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Lecture : en 1962, la part des agriculteurs exploitants dans l'emploi etait de 16 % ; en 2007, elle 
n'est plus que de 2 %. Champ : actifs ayant un emploi, France metropolitaine, contingent exclu. 
Source : Recensements de la population. 

La desindustrialisation de l'economie frangaise a certainement contribue a l'augmentation du 
chomage frangais. Mais cela n'est pas une explication suffisante. Les EU ont connu une 
desindustrialisation encore plus forte sans connaltre les taux de chomage atteints en France. 

Si le PT a detruit des emplois dans ces deux secteurs, ou ces emplois se sont-ils retrouves ? La 
reponse est dans les services. On parle a ce sujet de deversement de l'emploi c'est a dire un 
transfert de main d'oeuvre du secteur a forte croissance de la productivite vers le secteur a faible 
croissance de la productivite. 

Pour comprendre le mecanisme, nous pouvons reprendre le modele numerique precedent. 

Rappel: deux biens dans l’economie: un bien industriel (I) et un service (S). 60 travailleurs 
produisent 60 biens I et 60 autres produisent 60 biens S. Productivite du travail = 1. Salaire dans 
les deux secteurs = 1. Les consommateurs consomment autant de biens industriels que de 
services. Le progres technique double la productivite du travail du bien I et laisse inchangee celle 
deS. 

A emploi constant dans les deux secteurs, le secteur I devrait produire deux fois plus et le secteur 
S autant de biens S que precedemment. Les consommateurs vont-ils accepter de modifier leurs 
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habitudes de consommation qui consistaient a consommer la meme quantite des deux biens pour 
maintenant consommer deux fois plus de biens I ? C'est peu probable. Supposons que les 
consommateurs souhaitent continuer a consommer autant des deux biens. Nous nous retrouvons 
dans l'exemple precedent. Nous savons alors que le revenu reel augmente de 33%. La demande 
dans les deux biens va done egalement augmenter. 

Quelles sont les consequences sur l'emploi? 


avant PT: 

bien 1 : 

bien S : 

production = 60 
productivity = 1 
nb trav = 60 

production = 60 
productivity = 1 
nb trav = 60 

Dart emDloi dans 1 = 60/120 = 0.5 


apres PT: 

bien 1 : 

bien S : 

production = 80 
productivity = 2 
nb trav = 40 

production = 80 
productivity = 1 
nb trav = 80 

part emploi ds 1 = 40/120 = 0,33 


La demande en biens I augmente car le revenu reel augmente, mais le revenu reel n'augmente pas 
suffisamment pour permettre le doublement de la demande en bien I. Par consequent, le secteur I 
est en surproduction et doit licencier. 

Dans le meme temps, le secteur des biens S voit sa demande augmenter et doit embaucher => la 
main d’ oeuvre se deplace entre les deux secteurs. Ou cela nous amene-t-il ? A la fin du processus, 
le secteur I emploie 40 salaries au lieu de 60, le secteur S 80 salaries au lieu de 60. La production 
de I passe a 80, celle de S passe egalement a 80. Les consommateurs continuent a consommer 
autant des deux biens. 

Pendant la transition 20 travailleurs ont ete licencies par le secteur I et sont embauches par le 
secteur S. C'est le mecanisme du deversement. Ce transfer! de main d’oeuvre implique un 
chomage de transition egal a 20/120 = 16,7%. D’autre part, la localisation et la qualification des 
emplois detruits et crees ne correspondent pas, d’oii un delai d’ajustement qui peut s’etaler sur de 
nombreuses annees 1 . Le recomposition de l’emploi se lit sur le graphique suivant : 

Repartition de l'emploi par niveau de diplome* de 1962 a 2007 : 


1 Sur le long-terme, le PT n’a pas seulement libere des travailleurs des secteurs primaires et secondaires 
qui se sont fait employer dans le tertiaire, il a aussi libere les menages des taches domestiques a travers la 
diffusion des appareils menagers (partie non developpee)... 
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en% 
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*Dernier diplome obtenu jusqu'en 1999, diplome le plus eleve obtenu pour 2007. Lecture : la 
proportion de personnes en emploi ayant un diplome du superieur est passee de 2,7 % a 32,5 % 
entre 1962 et 2007. Champ : actifs ayant un emploi, France metropolitaine, contingent exclu. 
Source : Recensements de la population. 

3.6.3 Progres technique et inegalites salariales 

Nous avons vu que le PT est a l’origine de la croissance spectaculaire des salaires pris 
globalement. La perspective change quand nous nous interessons aux effets sur les salaires par 
qualification. La tendance depuis les annees 80 est a un elargissement de l'eventail des salaires. 
L'exemple le plus flagrant est celui des EU: 
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Figure 3: Education Wage Differentials Relative to High School 
Graduates, Men 
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Tous les salaries sont normalises alen 1973. Le PT induit depuis une trentaine d'annees une 
substitution du travail peu qualifie par du travail plus qualifie. L'ordinateur, par exemple, se prete 
bien a l'execution de taches conceptuellement simples et repetitives, ce qui supprime des postes 
non qualifies. En Europe, le PT porte une part de responsabilite dans le chomage eleve des 
travailleurs non qualifies. 

3.7 Resume 

L’ analyse macroeconomique est traditionnellement divisee en deux champs : T etude de la 
croissance tendancielle du PIB et T etude des fluctuations du PIB autour de la tendance a la 
hausse. La theorie de la croissance fait abstraction des cycles de courte periode pour se 
concentrer sur les determinants de la croissance de long-terme. Elle repose sur T etude des taux de 
croissance moyennes sur des decennies. 

Comprendre pourquoi la production croTt au cours du temps necessite de comprendre les 
determinants de la production a un moment donne. La production depend des quantites de 
facteurs de production, le capital et le travail, et de l’etat des techniques de production. Ces trois 
facteurs sont combines au sein d’une fonction de production pour donner la quantite agregee 
produite. La production croTt au cours du temps sous l’effet de Taccumulation du capital, de la 
demographie et du progres technique. 

Le progres technique est le facteur le plus important des trois pour expliquer la croissance. II 
assure la hausse des revenus reels en permettant aux revenus nominaux d’augmenter plus vite que 
le niveau des prix. Les producteurs ne conservent que transitoirement les benefices du progres 
technique. A long-terme, sur des decennies, la concurrence les pousse a baisser leur prix et a 
augmenter les salaries, transferant la rente vers les travailleurs et les consommateurs. 

Le salaire reel est le premier beneficiaire du progres technique, contrairement au taux d’interet 
reel qui est reste stable sur le siecle passe. Les revenus du capital ont cependant augmente aussi 
vite que les revenus du travail en raison de Taccumulation d’epargne et de capital. 
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Au niveau sectoriel, le progres technique est moins present les services que dans le secteur 
industriel. Ce qui a deux consequences importantes. Premierement, le prix des services croit plus 
vite que celui des biens de l’industrie. Deuxiemement, l’emploi diminue dans le secteur industriel 
(depuis 1973) au profit du secteur des services, ce qui cree un chomage dit de reallocation. 


3.10 Annexe : le marche du capital avec liberte de circulation des 
capitaux 

La configuration du marche du capital change en cas de mobilite parfaite du capital. 


L’equilibre sur le marchedu capital 

taux d’interet 
reel 



Si les capitaux peuvent librement circuler entre les frontieres, le capital des entreprises n’est pas 
limite a la richesse des menages residents. Elies peuvent se financer sur les marches 
internationaux dont le cout est egal au taux d’interet fixe au niveau international. Dans un marche 
du capital mondialise, le taux d'interet se fixe en fonction de l'offre et de la demande mondiale de 
capital. Si l'epargne etrangere peut hbrement financer l'investissement interieur, le surcroTt de 
demande de capital bien que significatif rapporte a l'echelle du pays ne correspond qu'a une 
variation infime de la demande de capital au niveau international. Dans ce cas, l’offre de capital 
est horizontale et non plus verticale (elle est infiniment elastique au taux qui prevaut). 

Nous obtenons alors la propriete 2 alternative: 

Propriete 2 bis. Dans une economie ouverte aux capitaux internationaux, un accroissement de la 
demande de capital augmente le capital dans les memes proportions sans effets sur le taux 
d'interet. 

Ce cas ne correspond pas (ou pas encore) a la realite. II existe toujours des freins a la circulation 
internationale du capital. On dit qu’il y’a mobilite imparfaite du capital. La courbe d’offre devrait 
done etre croissante sans etre verticale. 
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Annexe 3.11 Etude de cas: la stagnation africaine 


Une stagnation du revenu/habitant est observee depuis la fin des annees 70. On assiste meme a 
un regression pour l'Afrique sub-saharienne ou le taux de pauvrete absolue (moins d'l$ par jour 
pour vivre) est passe de moins de 50% en 1970 a 60% en 2000. 

Le niveau de vie de l'Afrique se degrade alors que dans le meme temps les pays developpes 
continuent de croitre ce qui exacerbe un peu plus les differences de niveau de vie. Le revenu par 
habitant de l'Afrique etait egal a 12% de celui de l'Europe en 1960 (date approximative ou les 
pays africains prennent leur autonomie). II tombe a 6% en 2000. 

Quelles sont les causes de cet appauvrissement ? Parmi les facteurs, un manque d'investissement 
et une deterioration de l'etat de sante de la main d’oeuvre. 

Entre 1960 et 2000, le taux d'investissement est toujours inferieur a 15% du PIB alors qu'en 
moyenne il est egal a 30% pour les pays du Sud-Est asiatique et entre 20 et 25% pour les pays de 
l'OCDE (les 30 pays les plus developpes). La part de l'investissement prive occupe une part 
relativement plus faible encore. 

Pourquoi si peu d'investissement prive en Afrique ? Si il y'a si peu d'investissement, c'est parce 
que le rendement est faible. Le rendement de l'investissement estime est inferieur d'un tiers a 
celui des autres zones geographiques. De plus, l'investissement est excessivement risque en 
raison des troubles politiques frequents, des guerres, des politiques de spoliation des 
proprietaries (exemple recent de la reforme agraire au Zimbabwe), de l'environnement 
macroeconomique degrade. 

L'esperance de vie s'est accru regulierement depuis la seconde guerre mondiale (revolution 
demographique) mais elle recule de nouveau en raison du sida et de la malaria (voir le site de 
l'OMS : http://www.who.int/fr/). 

L'Afrique a 85% de son territoire en zone tropicale contre 3% pour les pays europeens. Ce qui 
rend le travail physique plus difficile, l'agriculture moins productive et genere de graves 
problemes de sante publique. D'autre part, une partie significative du PT des pays developpes 
n'est pas transposable dans les regions tropicales. Par exemple les techniques agricoles du Nord 
ne peuvent s'appliquer au Sud. De meme la recherche medicale est orientee vers la guerison des 
maladies du nord qui sont differentes de celles du sud. 


3.4.1 Les relations entre les prix et les quantites 

Nous pouvons etablir les relations suivantes entre les quantites (demandes et offres de facteurs) et 
les prix (salaire et taux d'interet): 

Propriete 1. a capital et a techniques donnes, une augmentation de lademande de travail accroTt 
le salaire (graphique de gauche), un accroissement de l'offre de travail reduit le salaire 
(graphique de droite). 
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La propriety 1 peut etre etendue au marche du capital : 

Propriete 2. a travail et a techniques donnes, un accroissement de la demande de capital accroTt 
le taux d'interet, un accroissement de l'offre de capital reduit letaux d'interet . 


Representation graphique de ces proprietes : 




3.4.2 Les effets croises entre les deux marches 

Les variations de la demande et de l'offre sur un des deux marches des facteurs ont egalement des 
effets sur l'autre marche. Ces effets croises se produisent parce que le travail et le capital sont des 
facteurs complementaires au sein de l'entreprise. Deux biens sont complementaires quand 
l'augmentation de la quantite disponible d'un bien augmente l'utilite ou la valeur du second. Par 
exemple, l'essence et la voiture sont des biens complementaires pour le consommateur: l'achat 
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d'une voiture cree une demande d'essence. Pour l'entreprise, il en va de meme en general pour le 
travail et le capital. Installer du capital necessite du personnel supplementaire pour l'utiliser. De 
meme, l'embauche de nouveaux travailleurs requiert des locaux, un ordinateur etc. 

Reprenons l'exemple du boulanger. Si celui-ci investit dans un nouveau four, il aura egalement 
besoin de plus de MO pour le faire tourner. Ce qui est vrai presque partout au sein de chaque 
entreprise doit etre vrai au niveau agrege, d'ou les effets croises. 

Propriete 3. Un accroissement de la demande de travail accrort indirectement la demande de 
capital. Le taux d'interet augmente selon la propriete 2. 

Propriete 4. Un accroissement de la demande de capital augmente indirectement la demande de 
travail. Le salaire augmente selon propriete 1. 

3.4.3 Le progres technique 

Quel effet a le progres technique sur le prix des facteurs ? Ses effets ne sont pas directs mais 
passent par la demande de facteurs. Pour un producteur, une amelioration de ses techniques 
accrort la rentabilite du capital et l'efficacite du travail. Ses demandes de facteurs augmentent par 
consequent, ce qui eleve les prix des facteurs: 



Propriete 5. a capital et a travail donnes, le progres technique accrort la demande des deux 
facteurs. Les proprietes 1 et 2 nous indiquent alors que le salaire et le taux d'interet augmentent. 

En resume et si nous prenons le marche du travail, la demande de travail peut varier en fonction 
de nombreux facteurs. Nous avons particulierement etudie deux facteurs de hausse : 
1’ accumulation du capital et le progres technique. Il reste a combiner tous ces effets pour mieux 
comprendre le mecanisme de la croissance economique. 
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Partie 4 : La monnaie et I'inflation 

4.1 Introduction 

Nous avons vu dans la partie introductive que I'inflation en France est tres variable depuis un 
siecle. Le niveau des prix a parfois augmente, parfois diminue. Globalement toutefois, la France 
connalt une inflation moyenne positive puisque sur un siecle les prix ont ete multiplies par 20. 



Doc 7 


Les periodes de forte inflation sont les periodes de guerre et d'apres-guerre, les annees 20 et les 
annees 70. Si nous nous interessons a l'histoire recente, nous constatons l'altemance d'une 
inflation forte dans les annees 70 suivie d'une disinflation dans les annees 80 puis d'une inflation 
maintenue a un faible niveau depuis: 


Disinflation en Europe et aux Etats-Unis 
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Ce mouvement desinflationniste a touche l'ensemble des pays developpes, dont les EU et la 
France. 

La question qui se pose immediatement est l'origine de l'inflation et de sa variability dans le 
temps. Quels sont les mecanismes de l'inflation ? Comment apparalt-elle ? Comment peut-on agir 
sur l'inflation, alors que celle-ci est le produit de millions de decisions individuelles ? 

Comprendre les mecanismes de l'inflation necessite d'analyser le role de la monnaidans les 
economies modernes. L'inflation s'interprete en effet comme la perte de pouvoir d'achat de la 
monnaie sur les biens et services. 

Comment cette perte de valeur survient-elle ? Une reponse possible est que la valeur de la 
monnaie a chute parce que le stock de monnaie a augmente plus vite que l'offre de biens et 
services qu'elle permet d'acheter. Selon ce mecanisme, c’est done l'augmentation de la masse 
monetaire qui cree l'inflation. 

Cette idee n'est pas sans fondement comme nous le voyons pour les Pays de l'OCDE entre 1979 
et 1998 (moyennes annuelles): 
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Le diagramme de dispersion represente chaque pays par un point. L'axe horizontal presente le 
taux de croissance de l'offre de monnaie au sens de Ml. L'axe vertical presente le taux d'inflation. 
les pays qui voient leur masse monetaire croitre le plus rapidement sont les memes pays qui en 
moyenne subissent l'inflation de long-terme la plus elevee. 

La theorie qui attribue un role preponderant a la quantite de monnaie en circulation dans 
l'explication de l'inflation est connue sous le nom de theorie quantitative de la monNatie 
l'aborderons un peu plus tard. Nous devons commencer par definir ce qu'est la monnaie et la 
fagon dont on la compte. 

Plan de la partie 4: 
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4.1 Introduction 

4.2 Qu'est-ce que la monnaie ? 

4.3 Les incarnations de la monnaie 

4.4 La creation monetaire 

4.5 L'equilibre monetaire 

4.6 La theorie quantitative de la monnaie 

4.7 La monnaie et l'inflation 

4.8 La dichotomie classique 

4.9 Resume 

4.2 Qu'est-ce que la monnaie ? 


La monnaie est un actif qui est accepte comme moyen general de paiement. 

Une breve histoire de la monbaieonnaie a pris des formes variees au corns du temps. Pendant les deux mille 
ans qui ont precede le Vie siecle avant J.-C. ont circule en Mesopotamie des monnaies qui etaient de simples barres 
de metaux precieux d'un certain poids, le plus souvent en argent. Elies etaient utilisees dans cet etat pour de gros 
paiements, mais pouvaient aussi etre decoupees en petits morceaux quand il le fallait. Le caractere anonyme de ces 
lingots implique que leur fabrication n'etait pas reservee a une autorite speciale. N'importe quel marchand pouvait « 
creer » de la monnaie, c'est-a-dire decouper des morceaux du metal qu'il s'etait procure par l'echange et s'en servir 
pour ses achats. Bien evidemment, les plus gros « emetteurs » etaient les seigneurs, les temples, et les grands 
negotiants. Apparemment, cette monnaie donnait toute satisfaction. D'abord parce que sa valeur etait facile a 
verifier. II suffisait de peser le morceau de metal qui etait presente en paiement. Aussi cette monnaie a-t-elle 
repondu aux besoins de populations evoluees, pratiquant des transactions financieres les plus diverses et 
relativement sophistiquees. Ce n'est qu'aux alentours du Vie siecle avant J.-C., en Asie Mineure, qu'on lui a 
substitue la monnaie signee et frappee que nous emplovons encore aujourd'hui. 

Le plus simple est de la definir par ses trois fonctions : la fonction de reserve de valeur, la 
fonction d'unite de compte et la fonction d'intermediaire des echanges. Tout actif qui remplit ces 
trois fonctions est considere comme de la monnaie. 

4.2.1 La fonction de reserve de valeur 

La monnaie est un moyen de transferer du pouvoir d' achat du present vers l'avenir. Si je travaille 
et que je gagne 100 euros, je peux garder cet argent pour le depenser demain ou dans 10 ans. La 
fonction de reserve de valeur de la monnaie n'est toutefois pas parfaite. Si je garde mes 100 euros 
pendant 10 ans, je pourrais acheter beaucoup moins de biens et services qu'aujourd'hui en raison 
de l'inflation. 

II existe d'autres actifs qui assurent de fagon plus efficace la meme fonction car ils paient un 
rendement : les livrets bancaires, les actions ou les obligations par exemple. La monnaie est a cet 
egard un actif financier domine. Si la fonction de reserve de valeur etait la seule fonction assuree 
par la monnaie, personne ne souhaiterait la detenir. 
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4.2.2 La fonction d'unite de compte 

En tant qu'unite de compte, la monnaie est utilisee comme etalon de valeur ou unite de mesure 
pour tous les biens. Le prix d'un bien est simplement sa valeur en terme de monnaie, c'est a dire 
combien le bien peut-il acheter de monnaie. 

4.2.3 La fonction d'intermediaire des echanges 

La monnaie est le seul actif ou bien dans l'economie qui permet d'acquerir tous les autres biens. 
Elle seule permet d'acheter aussi bien une baguette de pain qu'une voiture ou des actions. On 
parle d’economie monetaire, c'est-a-dire une economie dans laquelle la monnaie achete tous les 
biens et tous les biens achetent uniquement la monnaie. La monnaie est un intermediate des 
echanges. La situation serait differente dans une economie de troc ou tous les biens s'echangent 
les uns contre les autres. 

Pourquoi l'usage de la monnaie est-il prefere au troc ? Parce qu'il permet d'echanger des biens 
dans beaucoup plus de situations. La monnaie elargit les opportunites d'echanges. Le troc 
necessite la double coincidence des besoins. Si je dispose d'une table a vendre et que je recherche 
un canape, je dois trouver quelqu'un qui dispose d'un canape qui corresponde a mes gouts et qui 
recherche une table qui corresponde a ses gouts. Ce probleme est evite avec l'usage de la 
monnaie. L'economie de troc ne permet que des transactions simples. La monnaie est egalement 
preferable car elle se divise facilement et se transporte aisement d'un endroit a un autre. II serait 
difficile de payer sa place de cinema en l'echangeant contre une table. 

4.3 Les incarnations de la monnaie 

Dans quels types de support s’incarne la monnaie ? II existe plusieurs formes de monnaie qui 
satisfont les fonctions precedentes. Un bien a son prix exprime dans une unite de compte unique, 
l'euro, mais il existe plusieurs moyens de l'acquerir qui correspondent a differentes composantes 
de la masse monetaire. 

Le premier moyen est d'utihser des billets ou des pieces pour payer, ce que l'on appelle la 
monnaie manuelle. Le second moyen est d'utihser son chequier ou sa carte bleue et de transferer 
la monnaie electroniquement. La monnaie ne transite alors pas de la main a la main mais de 
compte bancaire a compte bancaire. La monnaie prend une forme dematerialisee puisqu'elle 
correspond a une ecriture informatique dans les comptes des banques. On parle alors de monnaie 
scripturale. C’est la monnaie inscrite dans les comptes courants (ou depots a vue) des menages et 
des entreprises. 

La quantite totale de monnaie qui circule dans une economie et a disposition des menages, du 
secteur public et des entreprises constitue la masse m on eta tees pieces et billets represented 
la premiere composante de la masse monetaire. Les depots a vue sont la deuxieme composante. 
La somme des deux fournit la definition la plus etroite de la masse monetaire, ce que la banque 
centrale nomme l'agregat Ml : billets et pieces + depots a vue. Nous obtenons le schema suivant : 
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II existe des actifs qui ne sont pas de la monnaie mais sont facilement convertibles en monnaie. 
C'est pour cette raison que les banques centrales les ajoute a la monnaie au sens de Ml dans des 
agregats plus larges. Nous obtenons: 

M2 : Ml + livrets d'epargne (livret A, comptes epargne logement, 
livret de developpement durable etc...) 

Les livrets sont transformables en moyens de paiement avec generalement un delai d'un jour sans 
frais bancaire. On peut done les considerer comme de la quasi-monnaie. 


M3 : M2 + Sicav et FCP 

Sicav = societe d’investissement a capital variable 
FCP = fonds communs de placement 

Les Sicav et les FCP sont appeles des OPCVM (organismes de placement collectifs en valeurs 
mobilieres). Ce sont des portefeuilles d'actions, d'obligations et de titres a court-terme. Comme 
les livrets, ils sont facilement et sans delais convertibles en moyen de paiement. Mais 
contrairement a ces deniers, la conversion implique des couts de transaction et un risque de moins 
value en raison des fluctuations boursieres. D'ou leur inclusion dans un agregat different de M2. 

Les agregats Ml, M2 et M3 sont classes par degre de liquidite. Un actif est d’autant plus liquide 
qu’il peut etre transforme en monnaie au sens de Ml sans delais, sans cout et sans alea sur le 
montant retire. Les livrets bancaires sont done plus liquides que les actions. 

Composantes de la masse monetaire pour trois zones: 
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Money in three countries, December 2003 


Currencv 

Ml 

M2 

M3 

UK (£ bn) 

39.9 

597.8 

956.7 

1141.5 

as % GDP 

3.6 

54.3 

86.9 

103.7 

Euro-zone (€ bn) 

398.1 

2647.6 

5225.5 

6142.5 

as % GDP 

5.5 

36.5 

72.0 

84.6 

USA ($ bn) 

644.2 

1293.0 

6071.0 

8819.5 

as % GDP 

5.9 

11.8 

55.3 

80.3 


La definition des agregats monetaires n'est pas exactement la meme d'un pays a l'autre mais 
l'objectif reste le meme : classer les agregats par degre de liquidity du plus liquide au moins 
liquide. Dans chacune des trois zones monetaires, les billets et pieces de monnaie ne representent 
qu'une faible part du total: 6,7% de Ml en Grande Bretagne, 15% dans la zone euro et 50% aux 
EU. Les ecarts d'un pays a l'autre correspondent aux differences d'habitude de paiement des 
consommateurs et au fait que le billet vert est largement utilise en dehors des EU. 

La decomposition de Ml 15% dans la zone euro : beaucoup ? Un exercice simple est de compter 
personnellement la valeur des pieces et billets que nous avons dans nos poches et celle que nous 
avons sur notre compte de depot... 

4.4 La creation monetaire 
4.4.1 Le role des banques 

Si la masse monetaire etait composee a 100% de pieces et billets, la banque centrale, qui fabrique 
les billets, controlerait parfaitement la creation monetaire et la quantite de monnaie en circulation. 
Comme nous l'avons vu, meme au sens le plus etroit de Ml, les pieces et billets ne representent 
que 15% du stock monetaire dans la zone euro. Les 85% sont constitues des depots a vue. 

Les banques ont la charge de gerer les depots a vue. C'est egalement elles qui creent la monnaie 
scripturale. Comment ? Tout simplement en faisant leur metier traditionnel de credit a leur 
clientele. A chaque fois qu’une banque ouvre un credit a un menage ou a une entreprise, elle cree 
de la monnaie pour le meme montant. 

Les banques ne disposent pas de la totalite des ressources financieres qu’elles pretent. L’activite 
de credit cree done pour celles-ci un besoin de refinancement. Les ressources financieres dont 
elles ont besoin s’appellent la liquidite bancaire ou la base monetaire. Elles les trouvent sur un 
segment du marche financier appele le marche monetaire ou interviennent d’autres banques ainsi 
que la banque centrale. Sur ce marche, les banques qui ont des excedents financiers pretent a 
celles qui ont des besoins de refinancement. Une banque qui dispose d'un exces de liquidite 
meme pendant seulement 24h peut preter la somme a une autre banque en besoin d'une telle 
monnaie. 
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Le taux d’interet qui equilibre chaque jour ce marche s’appelle le taux directeur de la banque 
centrale car il est controle par cette derniere, comme nous allons le voir. 

4.4.2 La fonction de la Banque centrale 

L’activite de credit des banques necessite qu’elles se refinancent sur le marche monetaire aupres 
des autres banques et de la banque centrale en liquidites bancaires. Le taux d'interet en vigueur 
sur le marche monetaire (le taux directeur) est un taux a tres court-terme en general quelques 
jours. Le taux du marche monetaire s’etablit de la fagon suivante: 


x 


L'equilibre sur lemarche monetaire 
Taux d'interet 



base monetaire 


La demande de liquidite est celle des banques commerciales. L'offre de liquidite est 
horizontale car les Banques centrales fixent le taux directeur pour des durees longues, en 
general plusieurs mois (cf. doc 29). Supposons que la demande de liquidites des banques 
augmente: 


Un accroissement de la 
demande de liquidites 

Taux d'interet 



offre 


! ^\demande 

* 

base monetaire 
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Ce cas se produit quand l'activite de pret des banques augmente generant un besoin de 
refinancement croissant. La BC refinance integralement les besoins des banques sans augmenter 
le taux. 

Cet exemple illustre le fait que dans un schema de refinancement avec offre horizontale, les 
banques sont libres d'emprunter toutes les liquidites dont elles ont besoin au taux d'interet decide 
par la banque centrale. La base monetaire varie au jour le jour sous l'effet des fluctuations de la 
demande alors que le taux d'interet qui la remunere reste fixe, 
x 

Combien de temps le taux directeur de la Banque centrale reste fixe ? Cela varie, comme le 
montre la chronique des mouvements recents du taux directeur de la BCE: 


date de 
chanaement 

taux 

directeur 

variation 

duree 

fmois'l 

9 juillet 2008 

4,25 

0.25 

13 

13 juin 2007 

4 

0.25 

3 

14 mars 2007 

3,75 

0,25 

3 

13 decembre 2006 

3,5 

0.25 

2 

11 octobre 2006 

3,25 

0,25 

2 

9 aout 2006 

3 

0.25 

2 

15 juin 2006 

2,75 

0,25 

3 

8 mars 2006 

2,5 

0.25 

3 

6 decembre 2005 

2,25 

0.25 

30 

6 juin 2003 

2 

-0,5 

3 

7 mars 2003 

2,5 

-0.25 

3 

6 decembre 2002 

2,75 

-0,5 

13 

9 novembre 2001 

3,25 

-0,5 

1 

18 septembre 2001 

3,75 

-0,5 

1 

31 aout 2001 

4,25 

-0.25 

4 

11 mai 2001 

4,5 

-0.25 

7 

6 octobre 2000 

4,75 

0.25 

1 

1 septembre 2000 
28 iuin 2000 

4,5 

4.25 

0,25 

4.25 

2 


Doc 29 


La politique monetaire peut rester inchangee pendant de longs mois comme entre juin 2003 et 
decembre 2005 (30 mois consecutifs). On peut assister egalement a une politique de petits pas 
repetee comme entre septembre 2001 (une semaine apres les attentats terroristes aux EU) et 
decembre 2002. 

4.4.3 L'action sur la masse monetaire 

II nous reste a comprendre comment la Banque centrale peut influencer l'activite de creation 
monetaire et ce faisant tenter de controler la masse monetaire. 
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La banque centrale agit en injectant ou retirant des liquidites bancaires sur le marche monetaire. 
Ce faisant, elle agit sur le taux d'interet de court-terme et influence le comportement de pret des 
banques de second rang. 


Un desserrement monetaire 

Taux d'interet 



base monetaire 


Un exemple d'injection de liquidites 

Le graphique montre les effets d'un assouplissement de la politique monetaire sur la liquidite 
bancaire. Le cout de refinancement des banques baissant, les banques peuvent a leur tour preter 
plus, ce qui accroTt la masse monetaire. 

4.5 L'equilibre monetaire 

Cette partie repond a la question suivante : quelle quantite de monnaie va circuler dans 
l’economie ? Nous avons vu comment la monnaie etait creee dans les societes modernes a travers 
l'activite de credit des banques. Chaque operation de credit cree un montant de depots a vue qui 
n'existait pas auparavant. Puis ces depots a vue circulent de compte a compte de la meme fagon 
que les billets circulent de la main a la main (voir l’annexe en fin de partie pour plus de details). 

Cette approche de la monnaie par la creation monetaire est insuffisante pour decrire le mode de 
fixation de la masse monetaire. II ne suffit pas que les banques fournissent la monnaie, il faut 
encore que les agents economiques choisissent de la detenir. Individuellement, personne ne nous 
indique combien nous devons garder de monnaie sur notre compte courant. 

Cette analyse suggere de formuler la question de la quantite de monnaie d'equilibre dans les 
termes familiers pour un economiste d'offre et de demande. Dans ce schema, I'offre de monnaie 
est assuree par les banques pour sa partie scripturale et par la banque centrale pour la partie 
manuelle. La demande de monnstffelle des agents economiques qui utilisent la monnaie 
pour leurs transactions : les menages, les entreprises, le secteur public et le reste du monde. 

Nous avons vu comment se fixait I'offre de monnaie. II nous reste a voir comment se determine la 
demande de monnaie. 
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4.5.1 La demande de monnaie 

Nous avons vu que la fonction essentielle de la monnaie est de s'echanger contre les biens et 
services. Ce motif essentiel de detention de monnaie est appele le motif de transaction. Les 
besoins de transaction varient d'une personne a l'autre en fonction de la quantite de biens et 
services que chacun achete. Ceux qui disposent de revenus importants achetent pour de gros 
montants et ont besoin de plus de monnaie que ceux qui ont des revenus plus faibles. En premiere 
approximation, la demande de monnaie est done croissante avec le revenu \ 

Par ailleurs, nous avons vu que la monnaie est un actif financier domine car elle est une reserve 
de valeur qui ne porte pas remuneration. La detention de monnaie a done un cout pour les agents: 
le meme montant pourrait etre invest! dans des placements financiers qui rapporte un interet. On 
dit que le taux d'interet est le cout d'opportunitie la monnaie puisque son detenteur se retire 
l'opportunite de percevoir un interet. 

Plus le taux d'interet est eleve, plus le cout d'opportunite de la monnaie est eleve. Le cout de la 
monnaie varie par consequent au cours du temps en fonction de l'evolution du taux d'interet 
nominal. Ce cout est par exemple different au debut des annees 80 quand le taux d'interet etait de 
15% et aujourd'hui quand il est de 3%. 

En resume, nous obtenons une fonction de demande de monnaie qui depend de deux arguments: 
M d UOO I*(i) 

La demande de monnaie depend positivement du revenu et negativement du taux d'interet que 
rapportent les placements financiers altematifs a la monnaie. Si le taux d'interet est eleve, les 
agents economisent la monnaie en surveillant plus regulierement les entrees et les sorties de leur 
compte. Si le taux d'interet nominal est proche de zero, detenir de la monnaie n'est presque pas 
couteux. Les agents peuvent alors laisser une partie plus importante de leur epargne pour realiser 
leurs transactions. 

La demande de monnaie ressemble aux fonctions de demande des autres biens. Elle depend 
negativement de son prix, le taux d'interet, et positivement du revenu comme l'est par exemple la 
demande de livres ou de places de cinema meme si le role du revenu s'interprete ici 
differemment. 

Le lien entre taux d'interet nominal et demande de monnaie est-il valide par les donnees dont 
nous disposons ? Oui : 


1 Cette relation croissante s'observe egalement au cours du temps. La croissance economique signifie la creation de 
nouvelles richesses qui s’echangent et qui par consequent necessitent la circulation d’un stock de monnaie toujours 
croissant. 
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Nous voyons sur donnees historiques americaines que le ratio Ml/PIB est eleve quand le taux 
d’interet est bas c'est-a-dire quand le cout de detention de la monnaie est faible. Reciproquement, 
le ratio est faible quand le taux nominal est eleve, comme au cours des annees 70. 

La formulation du marche de la monnaie que nous venons de poser sert de references a 
differentes theories des effets de la monnaie dans l'economie. Elle est par exemple un element de 
la theorie keynesienne des fluctuations que nous verrons ulterieurement. Elle sert egalement de 
cadre de base a la celebre theorie quantitative de la monnaie que nous allons maintenant detailler. 

4.6 La theorie quantitative de la monnaie 

La theorie quantitative de la monnaie est tres ancienne puisqu'elle a ete formulee notamment par 
Hume et Turgot des le 18e siecle. Elle postule que la quantite de monnaie qui circule dans 
l'economie determine le niveau general des prix sans affecter le volume des richesses produites. 
Line augmentation de la quantite de monnaie ne fait que diminuer sa valeur. 

David Hume (1752) : « Lorsqu’il y a plus grande abondance d’especes, comme une plus grande 
quantite d’entre elles a pour objet de representer la meme quantite de biens, cela ne peut avoir 
aucun effet, ni en bien ni en mal. . . pas plus que cela ne changerait les comptes d’un marchand 
qui, au lieu d’utiliser la notation arabe, econome en caracteres, utiliserait la notation romaine 
qui en demande beaucoup plus. » 

4.6.1 L'equation quantitative 

Newcomb lui donne sa formulation moderne en 1885 en posant le hen entre masse monetaire et 
volume de transactions: 


MV = PT 
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Cette equation est appelee l'equation quantitative de la monnaie. 

Cote droit : Tepresente le nombre de transactions effectues au cours d'une periode donnee, par 
exemple une annee. Une transaction represente un echange de biens contre de la monnaie. P est 
le prix moyen d’une transaction. Le produit du prix moyen par le nombre de transaction fournit la 
valeur totale des biens echanges au cours de la periode. 

Cote gaucheM est la quantite de monnaie disponible dans l'economie (la masse monetaire) et 
V la vitesse de circulation de la monnaie. V mesure le nombre de fois par unite de temps ou la 
monnaie change de mains. Le produit des deux donne la capacitetotale d'achat de la monnaie. Un 
euro de monnaie peut acheter a un moment donne un euro de biens. Mais sur une periode 
suffisamment longue comme l'annee, la monnaie circule plusieurs fois dans l'economie et peut 
acheter un nombre superieur de biens. Si un euro change de mains trois fois au cours d'une annee, 
cet euro permet d'acheter en realite 3 euros de biens et services. 

L'equation quantitative peut done se formuler de la maniere suivante: 

capacite d'achat de la monnaie = valeur des ventes realisees 

Elle est fondee sur le fait qu'une transaction d'un euro necessite un euro de bien (cote droit de 
l’egalite) et un euro de monnaie (cote gauche). 

Nous pouvons verifier la validite de l'equation quantitative dans une economie comportant un 
seul bien, le pain. Supposons qu'au cours d'une annee, 60 pains soient vendus au prix unitaire de 
50 centimes d'euros. Le nombre de transactions T est done egal a 60. La valeur totale des biens 
echanges est egale au prix fois le nombre de transactions, e'est a dire 60 * 0,5 = 30 euros. 

Du cote gauche de l'equation, nous supposons que la masse monetaire M est egale a 10 euros. 
Nous pouvons en deduire la vitesse de circulation de la monnaie dans l'economie comme : V = 
PT/M = 30/10 = 3. La monnaie doit changer de mains trois fois de suite pour que la valeur des 
transactions soit egale a la capacite d'achat de la monnaie. 

Nous pouvons egalement definir les encaisses monetaires re(©ltejicaisses reelles) comme 
le ratio M/P. Ce ratio correspond au nombre de biens que la monnaie permet d'acheter. Dans 
l'exemple a un seul bien, le pain, M/P est egal a 10/0,5 = 20 qui est egal au nombre de pains que 
la monnaie existant dans l'economie permet d'acheter. Plus generalement, M/P est le pouvoir 
d'achat de la monnaie sur les biens. Ce pouvoir d'achat est decroissant avec le niveau des prix. Si 
le prix des pains passent de 50 centimes a 1 euro, la masse monetaire ne peut plus acheter que 
10/1 = 10 pains. 

L'equation quantitative est en realite une identite car elle est toujours vraie. Cette equation est 
utile car elle nous indique que si une des variables change, au moins une des trois autres doit 
egalement varier pour retablir l'egalite. Par exemple, si la quantite de monnaie augmente et que ni 
les prix ni les transactions s'accroissent, cela signifie que la vitesse de circulation doit ralentir. 
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4.6.2 Une reformulation de I'equation quantitative 

Nous allons utiliser dans la suite une version legerement differente de I'equation quantitative. 
Nous remplagons le volume des transactions par une variable plus facilement interpretable, la 
production ou de fagon equivalente le revenu. 

Le volume des transactions realisees dans une economie est superieur a la production 2 . Nous 
pouvons neanmoins passer de l'un a l'autre dans i'equation quantitative car les deux varient de 
fagon relativement proportionnelle. Nous obtenons: 

MV = PY 

Y est le PIB en volume ou le revenu reel. PY est done le PIB nominale. V indique combien de 
fois la monnaie doit circuler afin d'acheter la production agregee. Muni de cette nouvelle 
expression de I'equation quantitative, nous pouvons l'interpreter comme un cas particulier de 
demande de monnaie : 

u 

(M/P) d k Y 

avec k = 1/V. Cette equation nous dit que la demande d'encaisses reelles des agents est 
proportionnelle au revenu reel en proportion k. La demande de monnaie est une demande pour 
motif de transaction qui depend du revenu. C'est un cas particulier de la fonction de demande de 
monnaie generale que nous avons rencontre precedemment dans laquelle le taux d'interet n'entre 
pas en jeu. 

Cette simplification de la demande de monnaie n'est correcte que si la vitesse de circulation de la 
monnaie est constante au cours du temps (ou au mois stable). Pour reprendre l'exemple avec le 
pain, si l'economie produit 60 pains au cours d'une annee et si la vitesse de circulation est 
constante et egale a 3, alors la demande d'encaisses est necessairement egale a: 

(M/P) d = (1/3) * 60 = 20 

Nous voyons par ce raisonnement que nous passons d'une identite comptable, I'equation 
quantitative, a une theorie de la demande de monnaie si la vitesse de circulation est constante ou 
du moins ne varie pas (trop) au cours du temps. Nous aboutissons a la version quantitative de la 
demande de monnaie qui fait dependre la demande d'encaisses reelles du seul revenu reel, a 
l'exclusion de toute autre variable comme le taux d'interet. 

La theorie quantitative permet de tirer certaines conclusions sur la nature de 1’ inflation et la 
politique monetaire. 

4.7 La monnaie et I'inflation 


Par exemple, la vente d'une voiture d'occasion est bien une transaction mais ne correspond pas a une richesse 
supplementaire creee dans l'economie. 
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Revenons a la question fondamentale posee au debut de la partie. Quelles sont les causes de 
1’inflation ? La theorie quantitative apporte une reponse simple a une question compliquee. 

4.7.1 Les enseignements de la theorie quantitative 

Reprenons l'equation quantitative de la monnaie: MV = PY. Nous pouvons ecrire cette equation 
en difference: 

M V P Y 

M V P Y 

La theorie quantitative ajoute les hypotheses suivantes, valables seulement a long-terme 

*la croissance de la masse monetaire est controlee par la banque centrale 

*la vitesse de circulation est stable a long-terme ou son evolution est independante des facteurs 

monetaires. 

*la croissance du PIB est determinee a long-terme par les facteurs de la croissance : la 
demography, P accumulation de capital ainsi que le PT. 

Nous obtenons alors une relation directe entre l'inflation et la croissance monetaire qui est la 
proposition centrale de la theorie quantitative: le taux de croissance de la masse monetaire se 
reflete integralement dans le taux de croissance des prix. La theorie quantitative permet de 
repondre aux deux questions suivantes : 

“"comment une societe peut-elle atteindre une inflation basse ? Par une croissance faible de la 
masse monetaire. 

*pourquoi certaines economie souffrent-elles de niveaux d’inflation trop eleves ? Par ce que les 
banques centrales font croltre de fagon excessive la masse monetaire. 

Cette explication de l'inflation differe de celles qui attribuent im role important aux determinants 
reels de l'inflation, comme le caractere inflationniste des services, les chocs energetiques ou 
l’impact de la politique fiscale et budgetaire. 

Les predictions de la theorie quantitative se retrouvent-elles dans les donnees ? Nous pouvons 
reprendre le graphique presente dans P introduction sur la monnaie pour le constater : 
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Ce graphique montre qu’il existe une relation croissante entre la croissance de la monnaie et 
Pinflation, en accord avec les conclusions de la theorie quantitative. Cette relation n’est toutefois 
pas parfaite et ne vaut que sur tres longue periode. Si au lieu de moyennes sur une plusieurs 
annees, nous avions utilise des moyennes sur plusieurs mois, nous aurions trouve une relation 
brouillee entre les deux variables. La theorie quantitative n’est done pas verifiee a court-terme. II 
existe plusieurs raisons a cela: 

*la croissance du PIB est affectee a court-terme par la croissance monetaire comme nous le 
verrons dans les parties sur le cycle, 

*la vitesse de circulation est egalement variable a court-terme 

D'autre part, la prescription de politique monetaire de la theorie quantitative qui est de limiter le 
taux de croissance de la masse monetaire a moins de force a court-terme car la banque centrale 
controle assez mal la masse monetaire a l’horizon de quelques trimestres ou meme plusieurs 
annees. Cette derniere fluctue d'un mois ou d'un trimestre a un autre sans que la banque centrale 
ne puisse y faire grand chose. 

II existe des cas particuliers dans lesquels la theorie quantitative est meme valable a court-terme 
comme dans les exemples d'hyper-inflation. 

4.7.2 Les periodes d'hyperinflation 


^hyperinflation est definie de fagon conventionnelle comme une inflation excedant 50% par 
mois. Cumule sur plusieurs mois, ce taux d'inflation accroit considerablement le niveau des prix. 
Un taux d'inflation mensuel de 50% multiplie les prix par plus de 100 (128) en un an et par plus 
de deux millions en 3 ans. 

^hyperinflation est extremement prejudiciable pour le fonctionnement d'une economie. 
Supposons qu’un agent detienne 1000 euros sur son compte de depot ou sous forme de billets. 
Dans une economie dans laquelle le niveau des prix double tous les mois, ces 1000 euros perdent 
la moitie de leur valeur au bout d'un mois. En effet, si P est le niveau des prix a la date initiale, le 
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pouvoir d’achat de la monnaie (les encaisses reelles) passe de 1000/P a 1000/2P = 500/P. Au bout 
de six mois, les 1000 euros ne valent plus qu’un euro et cinquante centimes. Cet agent s’est dans 
l’intervalle considerablement appauvri. Ce prelevement attribuable a l'inflation est appele la taxe 
inflationniste 

Dans une economie avec hyperinflation, les menages passent leur temps soit a convertir leur 
monnaie dans des actifs mieux proteges de l'inflation comme les actifs remuneres soit a les 
depenser en biens et services avant que leurs prix n'augmentent. 

Les entreprises tentent egalement de reduire au minimum leur tresorerie et consacrent beaucoup 
d'energie a changer les etiquettes de prix. Au cours de l'hyperinflation allemande des annees 20, 
un serveur de restaurant devait monter sur une table toutes les 30 minutes afin d’annoncer les 
nouveaux prix des menus. 

L'hyperinflation cree egalement des redistributions massives et non intentionnelles des ressources 
entre les agents. Si tous les revenus et tous les prix augmentaient parfaitement au meme rythme, 
chaque agent preserverait son pouvoir d'achat et les prix relatifs continueraient de refleter les 
raretes relatives. 

En cas de hausse rapide et continue des prix, il n'existe pas de chef d'orchestre qui mette en 
musique la hausse des prix. Certains prix augmentent plus vite que d'autres. Les entreprises qui 
peuvent repercuter a tout instant la hausse des couts sur leurs prix sont moins penalisees que les 
menages dont les revenus (salaires, actifs a rendements fixes et prestations sociales et de retraite) 
sont moins bien indexes. Cela cree une redistribution des menages les plus pauvres vers les 
menages les plus riches qui est prejudiciable du point de vue de l’equite. 

Quelles sont les causes de ce phenomene ? La theorie quantitative pointe la croissance de la 
masse monetaire comme la cause essentielle. L'inflation multiplie les prix chaque mois parce que 
le gouvernement multiphe la masse monetaire sur la meme periode en recourrant a la planche a 
billet (impression de monnaie). Cette affirmation se trouve validee par les faits. Prenons le cas de 
l'hyperinflation de la Republique de Weimar dans l’Allemagne du debut des annees 20 : 
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L'hyperinflation allemande 
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Apres la premiere guerre mondiale, l'Allemagne a connu l'une des inflations les plus 
spectaculaires de l'histoire economique. Les allies exigent a l'epoque d'enormes reparations de 
guerre. L'Allemagne exsangue epuisent ses ressources fiscales et recourt a la planche a billets 
pour financer ses depenses. La croissance exponentielle des moyens de paiement qui s’en suivit 
fut a l’origine de l’hyperinflation. 

4.8 La dichotomie classique 

Nous avons vu que la theorie quantitative se verifie empiriquement dans deux situations : a long- 
terme et a court-terme quand l'inflation est elevee. 

Plus generalement, la theorie quantitative est une piece centrale de la dichotomie operee par les 
economistes classiques (dichotomie : action de couper en deux). Selon cette theorie, il existe 
deux spheres economiques distinctes aux logiques de fonctionnement tres differentes. Dans la 
sphereeelle se fixent les quantites produites, la consommation et l'investissement. Ces quantites 
sont fonctions des prix reels (ou prix relatifs), notamment le salaire reel et le taux d’interet reel. 

La sphere nomincffee le niveau absolu des prix, lequel n'a pas d'influence sur les decisions 
reelles. La theorie quantitative indique comment se fixe le niveau des prix dans la sphere 
nominale, lequel depend seulement de la masse monetaire. Toujours selon la theorie quantitative, 
la monnaie n'a pas d'effet sur la sphere reelle ; on dit que la monnaie est neutre ou qu'elle pose un 
voile transparent sur la sphere reelle. En conclusion, la sphere reelle depend uniquement des 
facteurs reels et la sphere nominale de la masse monetaire, d’ou la « dichotomie classique ». 

II nous reste a definir la notion de salaire reel et de taux d’interet reel. 
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4.8.1 Le taux d'interet reel 

Quand une entreprise emprunte au taux i, elle devra pour chaque euro emprunte rembourser 1+i 
euros. Dans l'intervalle de temps, entre le moment de l'emprunt et celui du remboursement, 
l'inflation a reduit la valeur de la monnaie dans laquelle l’entreprise rembourse, ce qui vient 
alleger le cout reel de l'emprunt. 

Pour calculer le veritable cout corrige de l'inflation, nous calculons un taux d'interet reel de la 
fagon suivante. Supposons qu’une entreprise emprunte 100 euros a la date t et rembourse 
100(1+1) euros a la date t+1. Si le niveau general des prix est P t alors les 100 euros peuvent 
acheter 100/Pt de biens. Tout se passe comme si Pentreprise empruntait la quantite reelle de biens 
100/Pt. Le circuit de l’emprunt est le suivant : 


Le cout reel de I'endettement: 
le taux d’interet reel anticipe 

endettement txd'interet reel =? r remboursement 
reel = (l+i)10$/l? 


reel = lOCj/P 


endettement txd'interet nominal - i remboursement 
nominal = 100 nominal = (l+i)10 ) 


inflation anticipe^ =P a t+ / P t -l 


Le circuit en rouge retrace l’operation d’endettement en terme nominal, le circuit en bleu en 
terme reel. Notez que le niveau des prix a la date de remboursement est inconnu au moment ou 
est signe le contrat de dette, d’ou son remplacement par le niveau des prix anticipe. P^ est done 
le niveau des prix a la date t+1 anticipee a la date t, au moment ou le taux nominal est negocie 



Le taux d’interet reel r a que nous allons calculer est done un taux d’interet anticipe ou ex ante. 
Le taux d’interet reel effectif (ou ex post) dependra de l’inflation en t+1 realise. 

La definition generate d’un facteur d’interet (si i est le taux d’interet, 1+i est appele le facteur 
d’interet) est la suivante : 

facteur d’interet = (valeur remboursee)/( valeur empruntee) 

Le taux d’interet peut done se definir comme le facteur d’interet - 1. Nous pouvons verifier que 
cette definition s’applique au taux d’interet nominal. La valeur nominale empruntee est 100. La 
valeur nominale remboursee est (l+i)100. Le facteur d’interet nominal est : (l+i)100/100 = 1 + i. 
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Le taux d’interet est done : i = (l+i)100/100 - 1, ce que l’on verifie facilement en simplifiant 
P expression de droite. 


La meme formule va nous permettre de decouvrir la formule du taux d’interet reel (anticipe). Le 
taux d'interet reel se calcule comme si des biens physiques etaient echanges plutot que de la 
monnaie. La valeur reelle d’un emprunt de 100 euros est 100/P t . La valeur reelle du 
remboursement est (l+ijlOO/PtV Le facteur d’interet reel est le rapport des deux, comme pour le 


taux nominal: 


1+r a (1 1)100/ PA 
100 /P t 


1 i 

P t a i/P t 


1 


1 


S 


environ 


La taux d’interet reel est done egal a : 



Notons des a present que celui-ci est toujours inferieur au taux nominal des lors que l'inflation est 
positive, ceci en raison de la depreciation de monnaie dans laquelle est remboursee la dette. 


II existe une formulation donnant une valeur approximative du taux d’interet reel qui s’avere plus 
pratique a manipuler : ^ 

l+r a ^ ^ 1 i l , (environ) 


Par consequent : 


S 

a ! (environ) 


Prenons un exemple pour juger de la qualite de 1’ approximation. Sii est egal a 5% et l’inflation 
est egale a 3%, l'approximation 1 + i - A donne un taux d'interet reel egal a 5 - 3 = 2%. La valeur 
exacte du taux d’interet reel est : 

r a 1 ^ 1 0,0194 soit 1,94% 

1 , i 


La formule simplifiee fournit par consequent une approximation raisonnable de la valeur exacte. 
Nous pouvons deduire de ce raisonnement trois remarques importantes. 

Premiere reimarqude:taux reel est superieur au taux nominal si l'inflation est positive : r < i. 
Cette inegalite est logique dans la mesure ou l'inflation allege le poids du remboursement. 

Deuxieme remarque : il existe un lien mecanique entre le taux d’interet nominal et l’inflation 
anticipee si les agents raisonnent en termes reels. A taux nominal donne, l’inflation est favorable 
aux emprunteurs et defavorable aux preteurs. Evidemment, les preteurs ne se laissent pas duper 
par l’inflation et l’integre dans leurs calculs de rentabilite (ils voient au-dela du « voile » posee 
par l’inflation sur le rendement veritable). Supposons done que le taux d’interet nominal est fixe 
de telle maniere a ce que l’inflation n’affecte pas le rendement reel souhaite par les preteurs. 
Dans ce cas, le taux d’interet nominal se determine de la fagon suivante : 
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i r a t a i 

II existe done une relation croissante entre le taux nominal et l’inflation anticipee ar a donne. 
Quand l’inflation anticipee augmente, le taux d’interet nominal s’eleve d’un meme montant, de 
fagon a dedommager les preteurs des pertes qu’ils subiront lorsque leurs creances leur seront 
remboursees. Une partie de l’interet joue done un role de remboursement. 

Troisieme re m a rqu 3a: formule de taux d'interet reel ne sert pas seulement a estimer le cout 
d'un emprunt, elle sert egalement a evaluer la rentabilite reelle d'un placement financier. 

Nous nous sommes places dans cet exemple du cote d’un emprunteur qui souhaite investir en se 
finangant par emprunt. Nous pouvons egalement nous placer du cote du preteur. Le cout reel 
d'une dette cote emprunteur correspond tres exactement au rendement reel pour le preteur. Par 
exemple, le rendement reel d’une obligation ou d’un livret bancaire se calculera a l’aide de la 
meme formule. 

Cette equation nous permet egalement de calculer le rendemen&eel de la monnaie. Puisque la 
monnaie ne paye pas d'interet (i = 0), son rendement reelr = - est done toujours negatif des lors 
que l'inflation est positive. II est par consequent particulierement couteux de detenir de la 
monnaie dans les periodes de forte inflation. 

Quatrieme remarqufe meme formule s’applique au calcul du taux d’interet reelex post 

Nous avons defini le taux d'interet reel anticipe comme le taux nominal moins le taux d'inflation 
anticipe. Nous pouvons egalement definir le taux d'interet reelex post comme le taux d'interet 
nominal moins le taux d'inflation constate en t+1 une fois que l’inflation est connue. Ce dernier 
differe en general du rendement anticipe dafis la mesure ou les previsions d'infldiion ne sont pas 
toujours justes. Nous avons done : r i t 1 ou r est le rendement effectif et t , l’inflation 
constatee ex post. 

Quel est le taux reel a retenir : anticipe ou ex post ? Tout depend de ce que l'on regarde. Si nous 
nous interessons aux comportements, alors ce qui compte est le taux anticipe car e'est lui qui va 
influencer l'investissement ou la detention de monnaie (les entreprises doivent prendre leurs 
decisions d’investissement avant que l’inflation a venir ne soit connue, idem pour les menages). 
Si nous nous interessons a la repartition du revenu entre les preteurs et les emprunteurs, alors le 
taux d'interet reel ex post est le concept pertinent. 

4.8.2 Le salaire reel 

Une distinction similaire entre valeur nominale et valeur reelle peut etre faite avec le salaire. 
Supposons que le salaire nominal soit de 100 euros en 2006 et 103 euros en 2007. Si entre-temps 
l'inflation a ete de 1,5%, l'augmentation de pouvoir d'achat sera inferieure a 4%. De combien 
sera-t-elle reellement ? 
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Le salaire reel se definit comme le rapport entre le salaire nominalw et le niveau des prix de la 
meme periode : w/P. Si le taux de croissance nominal du salaire est g, le taux de croissance du 
salaire reel entre la datet et la datet+1, note g* est alors : 

1+ » w, 1 s 

w t /P t P, i/P, 1 t i ‘ 

Le parallele avec le calcul du taux d’interet reel est visible. La formule d’ approximation est la 
meme. De plus, comme pour le taux d’interet, le taux de croissance du salaire reel peut etre defini 
ex ante si l’inflation n’est pas connue ouex post s’il est calcule a posteriori, une fois l’inflation 
connue. En revanche, le salaire nominal applicable en t+1 est en general connu des la date t car 
les salaires nominaux sont fixes pour de longues periodes, en general un an ou plus. La definition 
ex ante sert aux entreprises a calculer leur cout du travail au moment elles decident de leur niveau 
d’emploi. Les menages s’en servent egalement pour prevoir leur pouvoir d'achat. La definitionex 
post permet d’evaluer la repartition effective du produit entre les travailleurs et les entreprises. 

Reprenons l’exemple numerique du debut. Si le taux de croissance du salaire nominal est de 3% 
et si l’inflation est de 1,5%, le taux de croissance du salaire reel est approximativement de 3 - 1,5 
= 1,5%. Sa valeur exacte est (l+0,03)/(l+0,015) - 1 = 1,48%. 

4.8.3 L'equilibre reel 

La production agregee d'equilibre depend de la quantite de facteurs utilises dans l'economie. Les 
quantites agregees de capital et de travail dependent a leur tour de l'equilibre entre la demande sur 
chacun des marches des facteurs. D'apres la dichotomie classique, tous les agents prennent leurs 
decisions d’offre et de demande en fonction des prix reels, en l'occurrence le taux d'interet reel et 
le salaire reel: 



Dans la sphere reelle, la croissance de long-terme depend des facteurs reels comme le stock de 
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capital ou l'etat des techniques. L'investissement depend du taux d'interet reel qui exprime le cout 
de l'emprunt corrige de l'inflation et non pas du taux d'interet nominal qui n'est pas la mesure 
pertinente du cout de financement. La consommation depend des revenus reels une fois 
neutralises de l'inflation. Le revenu reel est une bonne mesure du pouvoir d'achat a disposition du 
menage. 

En resume nous avons un certain nombre de variables reelles en niveau ou en variation: 

PIB reel = PIB nominal / niveau general des prix 
salaire reel = salaire nominal / niveau general des prix 
encaisses reelles = masse monetaire / niveau general des prix 
croissance du PIB reel = croissance du PIB en valeur - inflation 
taux d'interet reel = taux d'interet nominal - inflation 

taux de croissance du salaire reel = taux de croissance du salaire nominal - inflation 


La dichotomie classique 




Quantites produites, 

consommees, 

investies, 

Prix reels 

(taux reel, salaire reel, . . .) 
emploi, capital . . . 


Sphprp nnminalp 

Masse monetaire 
niveau des prix 
inflation 

(theorie quantitative) 
prix nominaux 


La dichotomie classique simplifie considerablement l'analyse economique. Elle permet d'etudier 
comment se fixent les quantites reelles en fonction des prix reels sans faire reference aux 
variables nominales. 

4.8.4 La validite de la dichotomie classique 

Quelle validite a la dichotomie classique ? Elle est aujourd'hui acceptee par la plupart des 
economistes pour le long-terme: 
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Money (M2) growth (percent) 

Doc 32 : diagramme de dispersion pour 110 pays entre 1960 et 1990 

Par exemple, les pays du Sud-Est asiatique n'ont pas beneficie d'une croissance elevee au cours 
des 30 dernieres annees parce qu'ils ont fait circuler beaucoup de moyens de paiement dans 
l'economie mais parce qu'ils ont investi dans le capital et mis en oeuvre des techniques modernes 
de production. 

La croissance monetaire determine l’inflation a long-terme, finissant de valider la dichotomie 
classique : 


100 



0 50 100 

Money growth (percent) 


Doc 33: diagramme de dispersion pour 110 pays entre 1960 et 1990 

L'idee que les agents voient au-dela du voile monetaire et raisonnent directement a partir des prix 
reels est plus controversee. Cela implique par exemple que le taux d’interet reel qui equilibre le 
marche financier devrait etre independant de l’inflation. Selon la theorie classique en effet, le 
taux d'interet nominal integre l'inflation future afin d'isoler le taux reel des mouvements de prix. 
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Par exemple, si le taux d’interet reel qui equilibre le marche du capital est de 3%, ce taux ne 
devrait pas dependre de l’inflation. Si 1 ’inflation anticipee est de 2%, le taux nominal sera de 5%. 
Si elle est de 5%, le taux nominal sera de 7%. 

Nous voyons la relation pour la France des annees 80 et 90 (inflation en abscisse): 



Le taux d’interet nominal croTt avec l’inflation. On parle d’effet Fisher. 

Sur le marche du travail, les salaries peuvent etre victimes de l’illusion nominale. Ils peuvent 
refuser une baisse de salaire de 2% avec une inflation de 2% et plus facilement accepter une 
hausse de salaire de 2% avec un taux d’inflation de 6%. Dans les deux cas, le salaire reel baisse 
de 2%, mais dans le second cas il n’y a pas de baisse nominale. 

4.9 Resume 

La monnaie est un moyen de paiement universellement accepte en echange des biens et des 
services. Elle permet egalement de conserver du pouvoir d'achat au cours du temps, mais ne 
portant pas interet, elle est dominee par les autres actifs financiers. 

En Europe, la monnaie scripturale represente 85% de la monnaie au sens de Ml. Elle est geree et 
creee par les banques. Ces dernieres creent de la monnaie en creditant les depots a vue des 
menages et des entreprises a la suite d’accords de pret. Cette activite de credit est limitee par la 
capacite financiere des banques qui doivent se refinancer sur le marche monetaire aupres de la 
banque centrale. 

La banque centrale agit sur le marche monetaire en fixant le taux directeur qu’elle modifie a 
intervalle variable. Une hausse du taux directeur signifie un cout de refinancement des banques 
plus eleve et done moins de credits aux menages et aux entreprises. Ce faisant, elle affecte 
indirectement le credit et la masse monetaire. 

Le taux d'interet nominal est le cout d'opportunite de la detention de monnaie. La demande de 
monnaie depend done negativement du taux nominal mais aussi positivement du revenu en raison 
du motif de transaction. 
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Selon la theorie quantitative de la monnaie, le revenu nominal est proportionnel a la masse 
monetaire. Dans ce cas le taux de croissance de la masse monetaire est egal au taux de croissance 
du PIB et a l'inflation. Si la croissance du PIB est determinee par les facteurs reels, l'inflation est 
determinee par la croissance monetaire. 

La theorie quantitative est verifiee a long-terme et au cours des episodes d'hyperinflation. Elle est 
ime piece centrale de la dichotomie classique qui postule l'independance entre la sphere reelle et 
la sphere nominale. 

Le taux d'interet nominal est la somme du taux d'interet reel et du taux d'inflation. L'effet Fisher 
nous dit que le taux nominal integre les fluctuations de l’inflation, de sorte que le taux reel est 
insensible aux mouvements de l'inflation. 

Partie annexe non faite en cours, pour ceux qui veulent aller un peu plus loin : 

4.10 Annexe : complements sur la creation monetaire 

La monnaie scripturale qui constitue 85% de la masse monetaire est creee par les banques lors de 
leur activite de credit. A chaque fois qu’une banque prete, elle rencontre un besoin de liquidite, 
car une partie de la monnaie qu'elle cree sort de son circuit et est reclamee par d’autres banques 
ou sous forme de billets. 

Supposons que monsieur Dupont visite sa banque, la Societe Generale, et demande un pret de 
100 euros. Si la banque accepte, la banque credite le compte courant de Mr Dupont de ce 
montant. A cet instant, Mr Dupont dispose d'une somme de monnaie que personne ne disposait 
auparavant. II s'agit done bien d'une operation de creation monetaire. Le fait que Mr Dupont 
rembourse un jour la banque en fait de surcroTt une operation de credit. La monnaie et le credit 
bancaire sont intimement lies dans un systeme avec monnaie scripturale. 

La masse monetaire s'est done accru d'un meme montant dans l'economie : 100 euros. L'histoire 
ne s'arrete pas la. L'argent va ensuite circuler comme peuvent circuler les billets: Mr Dupont 
achete a Mr Dubois une voiture avec les 100 euros. Le transfert monetaire a pour contre-partie 
des ecritures bancaires. 

Si Mr Dubois a son compte a la Societe Generale, le transfert n'a aucune consequence pour la 
banque. Celle-ci debite le compte de Mr Dupont et credite celui de Mr Durand du meme montant. 
On aboutit a un schema de circulation horizontale: 
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Dans cet exemple, la monnaie ne sort pas du reseau monetaire de la SG. On appelle cela de la 
monnaie SG car elle est creee par cette banque, meme si ce sont bien des euros qui circulent. 

Tout change si Mr Dubois a son compte dans une autre banque, le Credit Agricole, la Societe 
Generale va devoir rembourser au Credit Agricole la monnaie qu'elle a creee. Comment la 
Societe Generale va-t-elle rembourser le Credit Agricole ? Dans une monnaie que seule la banque 
centrale est capable de creer. C'est la monnaie banque centrale dont l'agregat correspondant est la 
base monetaire ou la liquidite bancaire. C'est une monnaie scripturale qui circule exclusivement 
entre les banques. 

Pour rembourser le CA, la SG va emprunter la somme aupres de la banque centrale. On aboutit a 
un schema de refinancement vertical: 


La creation monetaire: 
schema de refinancement vertical 



Noter que cela ne changerait rien si Mr Dupont payait Mr Dubois en liquide. Dans ce cas, la 
banque centrale devrait emprunter les billets aupres du seul emetteur de billets qui est aussi la 
banque centrale: 
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Parce que la monnaie circule, la SG fait face a des demandes de conversion de sa propre monnaie 
dans une monnaie qu'elle ne cree pas : la monnaie banque centrale. Nous aboutissons a des 
emprunts en cascade: le financement de Mr Dupont conduit la SG a se refinancer elle-meme 
aupres de la banque centrale. 

Les demandes de refinancement des banques de second rang aupres de la BC sont cependant 
moins frequentes que le schema le laisse supposer. En effet, la banque CA prete egalement de 
l'argent a ses clients dont une partie sera reclamee par la SG. La SG emprunte aupres de la BC 
seulement dans le cas ou elle doit plus aux autres banques que celles-ci lui doivent. Les exces et 
les deficits de liquidites sont compenses par des echanges de titres financiers a tres court-terme 
sur le marche monetaire (ou marche interbancaire), sur lequel intervient de fagon preponderate 
la Banque centrale. 

La banque centrale gere la monnaie banque centrale selon les memes mecanismes que les 
banques de second rang vis a vis de leur clientele: 



Notamment, elle cree de la monnaie banque centrale a chaque fois qu'elle prete a une banque de 
second rang. Ensuite, les banques peuvent se preter mutuellement cet argent. Les echanges de 
monnaie banque centrale se realisent sur le marche monetaire. 
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UNIVERSITE PIERRE MENDES FRANCE - Grenoble 
LICENCE ECONOMIE ET GESTION - 2 e annee 
Enseignant : A. Direr 


TD n°6 : Exercices et questions 

A) Reviser le cours (il est imperatif de relire le cours pour repondre aux questions) 

a) Rappelez les trois fonctions assurees par la monnaie. Comment une inflation elevee affecte-t- 
elle ces trois fonctions ? 

b) On considere im agent qui detient sous forme de monnaie, un montant d'une valeur de 1000 
euros. Le prix moyen de son panier de consommation est de 20 euros. Calculez la valeur des 
encaisses reelles detenues par cet agent. Que signifie concretement la valeur des encaisses 
reelles pour cette personne ? 

c) (suite) Le taux d'inflation est de 1%. De combien la valeur des encaisses reelles de l'agent a-t- 
elle diminue en pourcentage apres une periode ? 

d) (suite) Le taux d'interet nominal vaut 4%. Supposons que l'agent utilise ses encaisses 
nominales pour acheter des titres. Quelle sera alors, au terme d’une periode, la valeur des 
encaisses nominales dont il pourra disposer ? Quel est le cout de la detention de monnaie ? 

e) (suite) Quelle sera la valeur des encaisses reelles dont il pourra disposer au terme de cette 
periode? Calculez le taux de rendement reel de son placement. 

f) Tracez un graphique representant l’offre et la demande sur le marche monetaire avec le taux 
d’interet (le taux directeur) en ordonnee. Que signifie une offre horizontale pour les banques ? 
Que signifierait une offre verticale ? Dans le premier cas, que se passe-t-il sur le graphique quand 
la banque centrale abaisse son taux directeur ? 

g) Un pays est touche par un tremblement de terre qui detruit une bonne partie du capital des 
entreprises et des infrastructures. Comment est affectee la demande de monnaie ? Comment vont 
evoluer les prix si la quantite de monnaie en circulation reste constante (servez vous de l’equation 
quantitative) ? 

h) Considerons une economie dans laquelle l’inflation est stable depuis plusieurs annees mais 
s’accelere soudainement. Supposons que cette acceleration ne soit pas anticipee par les agents. 
Qualifiez les affirmations suivantes comme probables ou improbables : 

* les salaires reels vont augmenter 

* le taux d’interet reel va augmenter 

* la masse monetaire reelle va decroitre 
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* la vitesse de circulation de la monnaie va diminuer 

i) Le rendement d’un placement est le taux d’interet reel mais le cout de la monnaie est le taux 
d’interet nominal. Expliquez. 

j) Une inflation parfaitement anticipee n’a aucune consequence sur le marche du travail et du 
capital. Expliquez. A-t-elle une consequence sur le marche de la monnaie ? 

k) Supposons que l’inflation soit de 100 000% sur une base annuelle (cas ^hyperinflation). En 
supposant que le taux d’inflation hebdomadaire reste constant pendant toute la periode, quelle est 
l’inflation hebdomadaire ? Vous disposez de 1000 euros en monnaie. Quelle est la valeur reelle 
de votre argent au bout d’une semaine ? De combien est la taxe inflationniste hebdomadaire sur 
la monnaie ? Quelles moyens disposez vous pour reduire cette taxe ? Supposons maintenant que 
l’economie retrouve un taux d’inflation bas, de l’ordre de 4% en annuel. Quelle est la taxe 
inflationniste annuelle. Selon vous, est-elle negligeable ? 


B) Approfondir le cours 

a) Supposons que la BCE vise un taux d’inflation de 2% et prevoit une croissance economique de 
3%. De combien devrait-elle faire varier la masse monetaire pour accomplir son objectif (utilisez 
l'equation quantitative en taux de croissance)? Est-elle certaine d’y parvenir ? 

b) La taxation du taux d’interet perqu par les menages sur leurs placements devrait porter sur le 
taux d’interet reel et non nominal. Expliquez en prenant une taxe de 10%, une epargne de 1000 
euros et des valeurs possibles pour le d’interet nominal et l’inflation. 

c) Un taux d’interet reel peut-il etre negatif ? Un taux d’interet nominal peut-il etre negatif ? 

C) Questions de reflexion 

L'histoire du Lord anglalSn lord anglais, voyageant en train a travers l'Europe centrale au 
XIXe siecle, se trouva bloque pendant une semaine par la neige dans l'auberge d'un petit village 
erige en principaute independante. Comme son stock de pieces d'or avait ete derobe, il proposa de 
payer sa note en signant une reconnaissance de dette. Etant un Lord fort celebre, sa 
reconnaissance de dette fut non seulement acceptee par l'aubergiste mais egalement par 
l'ensemble des villageois qui l'utiliserent comme moyen de paiement au meme titre que leur 
propre monnaie. En 2006, cette reconnaissance de dette esttoujours en circulation comme moyen 
de paiement parmi les villageois de la principaute. 

Qui a reellement paye la note d'auberge du Lord anglais ? 
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Enseignant A. Direr 
Licence 2, ler semestre 2008-9 
Universite Pierre Mendes France 
Cours de macroeconomie suite 


Partie 5 : La consommation et l’investissement 

La troisieme partie a expose les theories explicatives du comportement de l'economie dans le 
long-terme. Ces theories sont basees sur la dichotomie classique selon laquelle les variables 
nominales telles que l'offre de monnaie et le niveau generale des prix n'affectent pas les 
variables reelles telles que la production, l'investissement ou la consommation. 

La theorie classique explique bien l'economie de long-terme, c'est a dire pour des horizons de 
plusieurs decennies. Elle explique moins bien les evolutions de courte periode c'est a dire a 
l'horizon de quelques mois ou annees. Sur cet horizon, la production depend de revolution des 
depenses des agents economiques. En effet, l'equilibre ressources emplois implique: 

Q = C + I + G 

Pour comprendre les fluctuations a court-terme de la production, il convient de mieux 
comprendre pourquoi les depenses des menages, des entreprises et du secteur public varient 
au cours du temps. Nous allons ici nous concentrer sur deux composantes importantes de la 
depense : la depense en consommation des menages et la depense en investissement des 
entreprises. 

Plan de la partie 5: 

5.1 La consommation 

5.2 L'investissement 

5.1 La consommation 

Nous cherchons a representer le comportement du consommateur. Quels sont les facteurs qui 
expliquent les hausses et les baisses de la consommation ? La variable la plus evidente qui 
agit sur la consommation est le revenu. Cela est vrai au niveau individuel, mais aussi au 
niveau agrege comme nous allons le voir sur les donnees disponibles. 

5.1.1 Consommation et revenu 

Au niveau macroeconomique, nous voyons que la consommation evolue assez fidelement 
avec le revenu (France 1980-2002): 
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Nous obtenons un second resultat interessant quand nous separons la population par classes de 
revenu: 



La classe de revenu Q1 contient les 20% de la population les plus pauvres, Q2 les 20% 
immediatement les plus pauvres apres Ql, jusqu’a Q5 qui inclut les 20% les plus riches. Nous 
voyons que le taux d’epargne augmente systematiquement avec le revenu. Plus un menage est 
riche, plus il consacre une part importante de son revenu a l’epargne. 

5.1.2 Consommation et taux d’interet 

Le revenu n'est pas le seul determinant possible de la consommation. Le taux d'interet devrait 
egalement influencer la decision d'epargne et done de consommation. On peut penser a priori 
qu'une hausse du taux d'interet est nefaste a la consommation dans la mesure ou les agents 
sont incites a epargner plus pour profiter d’un rendement superieur. 

II existe en realite un second effet qui vient jouer en sens inverse. Si le taux d'interet 
augmente, les revenus du patrimoine augmentent mecaniquement. La hausse du revenu 
encourage la consommation au detriment de l’epargne. 

Le premier effet qui joue positivement sur l'epargne est appele l'effet prix. Le second qui joue 
negativement est appele l'effet revenu. En pratique, les deux effets se compensent 
approximativement. Le diagramme suivant relie le taux d'epargne des menages au taux 
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d'interet reel a differentes dates (donnees annuelles aux EU entre 1959 et 1997). II est difficile 
de conclure a un sens particulier entre les deux. 



5.1.3 La fonction de consommation 

En accord avec les observations, nous ne retiendrons pas le taux d'interet comme un 
determinant de la consommation dans la suite. Nous pouvons alors representer le 
comportement du consommateur par une fonction de consommation qui depend du revenu 
courant (de la meme periode): 


C = f(Y) 

Au vu des proprietes empiriques que nous avons relevees, la fonction de consommation doit 
etre croissante avec le revenu, mais en meme temps doit etre telle que le taux d'epargne est 
croissant avec le revenu. Nous obtenons ces deux proprietes avec la fonction de 
consommation suivante: 


C = a + cY avec 0<c<leta>0 


Graphiquement: 



La consommation est bien croissante avec le revenu des lors que c est positif. Le taux 
d'epargne est donne par: 
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S/Y = (Y - C)/Y = (Y - a - cY)/Y = 1 - c - a/Y 


Quand Y augmente, le terme a/Y diminue. Le taux d'epargne est done bien croissant avec le 
revenu, en accord avec le document 36. 

La propension moyenne a consommer nous indique une autre propriete interessante de la 
fonction de consommation: quelle part de son revenu l'agent consomme-t-il ? Elle est notee 
PMC et est le rapport entre le la consommation et le revenu: 

PMC = C/Y 

Pour la fonction de consommation que nous utilisons, la PMC est egale a 
C/Y = (a + cY)/Y = a/Y + c 

Nous voyons que la PMC est decroissante avec le revenu, ce qui est la meme chose que de 
dire que le taux d’epargne augmente avec le revenu. Nous avons en effet la propriete suivante 
: S/Y + C/Y = (S + C)/Y = Y/Y = 1. Ou encore: 

PMC = 1 - taux d'epargne 

Ce qui va s'averer etre le plus utile dans la suite du cours n'est pas la PMC mais la propension 
marginale a consommer (ou PmC). 

5.1.4 La propension marginale a consommer 

La propension marginale a consommer indique de combien augmente la consommation quand 
le revenu varie d'un euro. Pour la calculer, passons la relation precedente en variation la 
fonction de consommation: 


C = c Y 

C indique la variation de la consonimation en fonction de la variation du revenu. a est un 
parametre qui ne varie pas, done : a = 0. Pour mieux comprendre l'ecriture en variations, 
nous pouvons ecrire la relation en niveau a deux moments differents du temps: 

C = a + cY 
C' = a + cY' 


Nous voulons connaitre la variation temporelle de chacune des variables. Soustrayons la 
seconde relation a la premiere: 


C-C = a- a + c(Y - Y') 

Si nous definissons C comme etant la variation de la consommation entre deux dates: 

.. c = C - C' 

Y = Y - Y' 
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Nous obtenons la relation precedente C = c Y. Cette relation nous indique de combien la 
consommation varie ( C) quand le revenu varie d'un montant donne ( Y). 

En particulier, pour une variation d’un euro de revenu : Y = 1, nous obtenons une variation 
de la consommation de c euros. Par exemple, si le coefficient c est egal a 0,8, un euro de 
revenu supplemental provoque 80 centimes de consommation supplementaires. 

La propension marginale a consommer est justement la variation de la consommation quand 
le revenu varie d'une unite. Elle est egale a C = c*l = c. Elle s'interprete sur le graphique 
comme la pente de la fonction de consommation: 



Ce type de fonction de consommation a ete formule pour la premiere fois en 1936 par 
l'economiste John Maynard Keynes sous la forme d'une loi psychologique qu'il decrit de la 
fagon suivante: 

En moyenne et la plupart du temps les hommes tendent a accroitre leur consommation a 
mesure que leur revenu croit, mais non d’une quantite aussi grande que l’accroissement du 
revenu. 

Nous voyons que la fonction retenue satisfait la loi psychologique de Keynes: si le revenu 
augmente de Y, la consommation augmente aussi mais seulement de C = c Y avec c < 1. 

5.2 L'investissement 

L'investissement des entreprises represente leurs achats de biens d'equipement permettant 
d'accroitre le stock de capital: 


K = K + I - usure 

II existe plusieurs determinants de l'investissement dont les deux principaux sont le taux 
d'interet et la demande. Un troisieme determinant que nous n’aborderons pas dans la suite est 
l’usure du capital. Plus le capital se deprecie rapidement, plus l’entreprise doit investir pour 
simplement maintenir en etat le capital existant. D’un autre cote une usure rapide rend le 
capital moins rentable pour l’entreprise, ce qui decourage l’investissement. L’effet final est 
done ambigu. 
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5.2.1 Le taux d'interet 

Nous avons vu dans la partie sur la production que la demande de capital des entreprises 
dependait negativement du taux d'interet: 



La relation inverse entre taux d'interet et rinvestissement passe le cout de l'endeteement : 
investir necessite de lever de l'epargne. Plus le taux d'interet est eleve, plus le cout de 
l'endettement est eleve et moins de projets d'investissement seront finances. 

5.2.2 La contrainte de demande 

II existe un second determinant de l'investissement, la demande adressee aux entreprises. Pour 
qu'un nouvel equipement soit rentable, il est necessaire que la production supplementaire 
reponde a une demande croissante. Si les entreprises sont contraintes par leurs debouches, une 
augmentation de la demande conduit a une production supplementaire qui necessite de 
nouveaux investissements. 

Quand le produit croit et que l'utilisation de la capacite de production est elevee, 
l'investissement augmente car les entreprises ont besoin d'usines et d'equipements 
supplementaires. 

Le stock de capital depend de la production courante (via le stock de capital): 


K = vQ 


Le coefficient v est 1’ expression d’une contrainte technologique. Plus l’entreprise souhaite 
produire un montant important et plus elle doit installer de capital. Une interpretation 
complementaire de cette relation apparait en notant que Q = Y = demande. Le stock de 
capital est alors fixe par la taille des debouches: 


K = vY 


Dans les deux cas, le coefficient v est suppose fixe. En variation: 
K = v Q 
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Par definition de l'investissement: 

I = K' - K = K => I = v Q => I = v 2 Q 


Le niveau d'investissement depend de la variation du capital et done de la variation de la 
production. La variation de l'investissement depend cette fois cie la vitesse ^acceleration ou 
de deceleration de la production. L'investissement augmente ( I > 0) si la production (ou la 
demande agregee) accelere ( 2 Q > 0). II diminue ( I < 0) si la production decelere ( 2 Q < 0). 
D'ou le nom de theorie de l'accelerateur mis en evidence par les economistes Aftalion (1908) 
et Clark (1917). 

De maniere generale, les vitesses d’ acceleration ou de deceleration sont plus volatiles que les 
variations elles-memes. Cette relation d’ acceleration est done compatible avec l’idee que 
l’investissement est plus volatile que la production ou en d’autres termes que l'investissement 
est tres sensible au cycle economique. La volatility de l'investissement est environ trois fois 
superieure a celle du PIB dans les donnees. 

Cependant, cela aboutit a une relation empirique trop volatile comme le montre Tinbergen en 
1939. D’ou l’accelerateur flexible de Chenery (1952) et Koyck (1954). L'investissement 
depend pour partie d'un terme d'accelerateur et pour l'autre partie d'un frein: 

O 1 O 

1= v Q + (l- )I-i 

O O 

Si est egal a 1, nous retrouvons la specification precedente de l'accelerateur simple. Si est 
i^al a 0, nous obtenons un investissement qui est constant au cours flh temps. Toute valeur de 
entre 0 et 1 aboutit a un mecanisme mixte, d'autant plus lisse que est proche de 0. 

II existe deux interpretations possibles de cette nouvelle relation: 


*les entreprises ont des anticipations adaptatives concemant la demande: 

O O 

K + i=vt? + i et Y©l = Y©(1- )Y© 

=> K +i = v V + v(P')Y a = v ©+(1- )K 
=>I= K = v Y + (1- )I.i 

O 

Lisse les anticipations de demande et par la celles de l'investissement : a la limite si =0 pas 
de variations de demande anticipees et done pas de fluctuations de l’investissement. 


*les entreprises ont des anticipations exactes mais l’ajustement du stock de capital est 
couteux: 

O O 

'K +i =Qr ' Q + (1- Ql^C 
1= K = V Q + (l- ) K-1 


Le modele de l'accelerateur flexible fournit une bonne explication des mouvements de 
l'investissement. Le graphique suivant montre la relation empirique pour les EU depuis les 
annees 70 entre le taux de variation du PIB et le taux de variation de l'investissement. 
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Nous voyons que la pente de la droite d'ajustement est importante, ce qui reflete une 
sensibilite importante de l'investissement aux mouvements de la demande. D'autre part, nous 
voyons que l'investissement diminue des que le taux de croissance du PIB est inferieur a 2%. 

En resume, nous obtenons une fonction d'investissement qui est fonction de deux variables : 
le taux d'interet reel qui synthetise les couts de l'investissement et les variations du PIB qui 
capture la sensibilite de l'investissement a la demande: 

I = f(r, Y) 


5.3 Resume 

La consommation depend en theorie du revenu et du taux d’interet. Empiriquement, elle 
depend essentiellement du revenu. Nous definissons la fonction de consommation comme la 
relation qui existe entre la consommation et le revenu. La propension moyenne a consommer 
est la consommation par unite de revenu. La propension marginale a consommer est le 
surcroit de consommation generee quand le revenu varie d’une unite. Elle s’interprete comme 
la pente de la fonction de consommation. 

L’investissement depend du cout du capital, c'est-a-dire le taux d’interet et l’usure. II depend 
egalement des variations de la demande a travers le modele de l’accelerateur. Ce modele 
predit toutefois une volatility excessive de l’investissement qui peut etre corrige en passant au 
modele de l’accelerateur flexible. Celui-ci introduit une inertie de l’investissement qui repose 
soit sur une inertie des anticipations de demande soit sur des couts d’ajustement qui rende le 
stock de capital lui-meme inerte. 
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TD n°7 : Exercices et questions 

A) Reviser le cours 

a) La consommation et rinvestissement sont-ils plus faibles ou plus eleves en periode 
d’expansion qu’en periode de recession ? Expliquez. 

b) Completez le tableau ci-apres retragant deux comportements hypothetiques de 
consommation des menages en fonction de leur revenu disponible Y. PMC : 
propension moyenne a consommer et PmC : propension marginale a consommer. 


C = 20 + 0.7*Y 

periodes 

Y C PMC PmC 

trimestre 1 

100 

trimestre 2 

120 

trimestre 3 

140 

trimestre 4 

130 

trimestre 5 

110 

trimestre 6 

90 

trimestre 7 

100 


c) Reperez les phases d’expansion et de recession. Comment evoluent dans chacune de ces 
phases la PMC et la PmC selon l’hypothese retenue ? 

La theorie de l’accelerateur simple, une application numerique : 

d) Soit la relation K = 2Q (application du cours avec v = 2, revoir le cours avant de faire 
l’exercice). Remplissez le tableau suivant afin de determiner l’investissement et son 
evolution. Qu’en concluez vous sur la volatility de l’investissement ? 


_Q 

100 

102 

104 

108.1 

112.3 

114.5 

114.5 

116.8 

' 0 









o/rt-i (%) 

. 








t = 2 O 

. 








I/I-1 (%) 

- 

- 








e) Reprendre l’application numeriq© dans le cas de l’accelerateur flexible : I = 0,5*2* Q + 
0,5*1 -i (application du cours avec = 0,5, revoir le cours avant de faire l’exercice). 
Qu’apporte la theorie de l’accelerateur flexible par rapport a la theorie de l’accelerateur 
simple ? 


O 

100 

102 

104 

108.1 

112.3 

114.5 

114.5 

116.8 

' n 









Q/Q-i (%) 

- 
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I 

4 








I/I-1 (%) 










B) Approfondir le cours 

Investissement et taux d’interet. 

a) Une entreprise a le choix entre placer 1000 euros sur le marche financier pendant deux 
ans au taux d’interet annuel r et investir cette somme dans un projet d’investissement qui 
rapporte 500 euros la premiere annee (quelle place au taux r la derniere annee) et 600 euros la 
seconde annee (puis 0 les periodes suivantes). Indiquez combien l’entreprise obtient au bout 
de deux ans avec le placement et avec le projet d’investissement. L’entreprise investit dans le 
projet si le revenu total au bout de deux ans est superieur a celui du placement. Ecrivez la 
condition mathematique correspondante. 


b) Un critere de decision frequemment utilise par les entreprises pour leurs investissements est 
le critere de la valeur actualisee nette (VAN). Ce critere s’ecrit de la maniere suivante dans 
l’exemple present : i 


1 r (1 r) 

Montrez que ce critere est equivalent au critere de decision de la question a). 


L’entreprise a le choix entre differents projets d’investissement qu’elle peut engager 
separement ou simultanement. Les revenus que genere chaque projet (numerate de 1 a 4) sont 
synthetises dans le tableau suivant : 


projet 

Cout a la date 0 

Revenu a la date 1 

Revenu a la date 2 

1 

1000 

500 

600 

2 

1200 

500 

600 

5 

1 550 

800 

600 



ML 

ML 

15Q_ 


c) Indiquez quels projets 1’ entreprise va mettre en oeuvre pour un taux d’interet egal a 
0%, 2% et 5% en utilisant le critere de la VAN. Calculez 1’ investissement total de 1’ entreprise 
a la date 0 pour les differents niveaux de taux d’interet. Qu’en concluez vous sur le lien entre 
investissement agrege et taux d’interet ? 


projet 

0% 

5% 

10% 

1 




2 




3 




4 




I total 





Keynes et la propension a consommer : 
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La loi psychologique fondamentale,(...) c’est qu’en moyenne et la plupart du temps les 
hommes tendent a accroitre leur consommation a mesure que leur revenu croit, mais non 
d’une quantite aussi grande que l’accroissement du revenu. (...) Le train de vie habituel des 
individus a generalement la priorite dans l’emploi de leur revenu et ils ont tendance a 
epargner la difference qui apparait entre leur revenu effectif et la depense correspondant a leur 
train de vie habituel ; ou bien s’ils ajustent leurs depenses aux variations de leurs revenus, ils 
ne peuvent le faire qu’imparfaitement dans l’espace de courtes periodes. Aussi un revenu 
croissant est-il accompagne d’un accroissement plus marque de l’epargne, et un revenu 
decroissant d’une diminution plus marquee de l’epargne, dans les premiers temps que plus 
tard. 

Mais en dehors des variations de courte periode du revenu il est encore evident qu’un 
haut niveau absolu de revenu contribue, en regie generale a elargir l’ecart entre le revenu et la 
consommation. Car les motifs des individus a satisfaire leurs principaux besoins actuels, 
personnels et familiaux, sont normalement plus puissants que leurs motifs a epargner lesquels 
n’acquierent une force reelle qu’au moment ou un certain niveau de confort est atteint. Ces 
raisons font qu’en general une proportion de plus en plus importante du revenu est epargnee a 
mesure que le revenu reel croit. (...). Comme nous le montrerons plus tard, la stabilite du 
systeme economique repose essentiellement sur la predominance pratique de cette loi. 

Theorie Generale de l’Emploi, de la Monnaie et de l’lnteret. Traduction franchise, Payot. 

d) Qu’est-ce que la loi psychologique fondamentale ? Representez sur un graphique la relation 
entre consommation et revenu qui satisfait cette loi. 

e) Apres avoir definie la propension marginale a epargner, indiquez si selon Keynes celle-ci 
est superieure ou inferieure a l’unite. Meme question pour la propension marginale a 
consommer. Verifiez qu’une loi affine verifie ces proprietes. 

f) Si vous retenez une loi affine comme fonction de consommation, comment doit varier la 
propension moyenne a consommer avec le revenu ? La propension marginale a consommer ? 

g) La consommation amplifie-t-elle ou reduit-elle les fluctuations du revenu ? Reliez votre 
reponse a la derniere phrase du texte. 


La structure de la consommation des menages en France et son evolution 

Note : La depense de consommation socialisee inclut la depense des Administrations dont les 
beneficiaires peuvent etre precisement definis. Elle correspond a des prestations en nature 
(biens ou services) dont beneficient les menages. C’est le cas en particulier des depenses pour 
T education et pour la sante. 


I960 1980 2000 2006. 


Alimentation 

27,5 

16,4 

13,8 

12,9 

Habillement 

10,1 

6,1 

4,2 

3,6 

Logement 

9,7 

15,4 

18,1 

19,4 

Equipement 

7,9 

6,4 

4,8 

4,6 

Sante 

1,9 

1,6 

2,5 

2,6 

Transports et communications 

9,5 

13,3 

13,8 

13,5 

Loisirs et culture 

6,1 

6,9 

7,2 

7,2 

Autres 

13,1 

13,7 

13,2 

13,2 
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Depense de consommation 

socialist 140 200 220 230- 

Sources : INSEE 

h) Classez les postes de consommation selon que leur part augmente ou diminue. Comment 
peut-on expliquer ces evolutions ? 

i) Le graphique suivant presente la propension marginale a consommer (PmC) et la 
propension moyenne a consommer (PMC) pour la France sur donnees annuelles entre 1978 et 
2006. Rappelez la formule de ces deux variables. La theorie keynesienne de la consommation 
permet-elle d’ expliquer ces evolutions ? Expliquez. 
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Licence 2, ler semestre 2008-9 
Cours de macroeconomie suite 


Partie 6 : Les fluctuations economiques a court-terme 

Observons le graphique montrant la production industrielle des EU entre 1960 et 2000: 



doc 14 


Les periodes de recessions sont indiquees entre pointilles. Nous pouvons noter deux faits majeurs 
visibles sur le graphique qui vont structurer profondement l'etude de la macroeconomie: 

*sur l'horizon de plusieurs decennies, la production tend a s'accroTtre au cours du temps : c'estla 
croissance . 

*sur un horizon plus court, la production fluctue autour de sa tendance de long-terme, ce sondes 
cycles. 

Ces fluctuations conduisent parfois l'economie a progresser plus rapidement que la tendance: ce 
sont les periodes d'expansion; puis surviennent des arrets soudains, repetes mais non reguliers et 
de duree variable: ce sont les recessions. 

Les theories du long-terme que nous avons vues dans une precedente partie sont basees sur la 
dichotomie classique selon laquelle les variables nominales telles que l'offre de monnaie et le 
niveau generale des prix n'affectent pas les variables reelles telles que la production, 
l'investissement ou la consommation. Cette separation entre les variables nominales et les 
variables reelles est moins pertinente a l'horizon de quelques mois ou quelques annees. La theorie 
classique ne peut par exemple pas exphquer la chute brutale et prolongee du PIB qui a debute 
pendant l’ete 1929 aux EU et dans d'autres pays comme la Lrance. Au cours de l'annee la plus 
noire de la depression, en 1933, un quart de la population americaine etait au chomage et le PIB 
etait inferieur de 30% a son niveau de 1929 (PIB reel US, echelle log): 


1 



Pour l'expliquer par les facteurs de long-terme, il faudrait supposer que le stock de capital baisse 
brutalement ou que 25% des travailleurs preferent soudainement les loisirs au travail ou encore 
que l'etat des connaissances regresse. Les facteurs de la croissance ne sont done pas pertinents 
pour expliquer les mouvements a court-terme de la production. 

Les fluctuations economiques coutent cher a la societe dans la mesure ou les facteurs de 
production, le travail et le capital ne sont pas completement utilises. Ces couts sont 
particulierement visibles en periode de recession, periode ou le taux de chomage augmente. II est 
done important de comprendre l'origine des fluctuations puis de trouver les moyens de reduire 
l'amplitude des fluctuations economiques. 

Cette partie est consacree a l'etude des fluctuations de court-terme. Nous nous poserons les 
questions suivantes: 

*pourquoi les economies fluctuent-elles ? Pourquoi ne suivent-elles pas directement leur sentier 
de long-terme (analyse par les theories de la croissance). 

*des lors, est-il possible de stabiliser l'economie ? Quels sont les moyens les plus efficaces ? La 
politique budgetaire ? La politique monetaire ? Comment agissent-elles sur l'economie ? 

Plan de la partie 6: 

6.1 L'equilibre de court-terme sur le marche des biens et services 

6.2 Le diagramme IS-MP 

6.3 Resume 

6.1 L'equilibre de court-terme sur le marche des biens et services 

En 1936, l'economiste John Maynard Keynes revolutions la theorie economique avec son 
ouvrage « La theorie generate de l'emploi, de l'interet et de la monnaie ». Keynes y propose une 
nouvelle approche de l'analyse economique permettant d'expliquer les fluctuations de court- 
terme. Selon lui, e'est la faiblesse de la demande agregee qui caracterise les recessions et qui est a 
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l’origine de la hausse du chomage. La theorie qu'il propose fournit une explication de la 
depression des annees 30 mais aussi des fluctuations moins dramatiques qui caracterisent l'apres- 
guerre: 


La croissance du PIB, EU 1960-1999 
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A court-terme, nous observons un comportement dynamique du PIB beaucoup plus riche que la 
tendance de long-terme ne le suggere. Meme si la production croTt en moyenne de decennie en 
decennie, elle passe transitoirement par des periodes de ralentissement, voire de recession (en 
gris) qu'il va falloir expliquer. La meme observation pourrait etre faite pour l'emploi, la consom- 
mation ou l'investissement. 

Keynes propose l'explication suivante des recessions. A court-terme, la production d'equilibre est 
determinee par la depense des menages en biens de consommation, les achats des entreprises en 
biens d'investissement et par la demande du secteur public. En periode de recession, la production 
de biens et services est contrainte par une demande agregee insuffisante. C'est parce que les 
agents ne souhaitent pas suffisamment depenser que les entreprises sont contraintes de ne pas 
utiliser la totalite du travail et du capital disponible dans l'economie. Cet equilibre de demande 
insuffisante se perpetue dans le temps car les menages atteints par un chomage eleve continuent 
de maintenir leur demande a un niveau faible. 

C'est ce scenario d'une demande faible impliquant une production faible, un chomage eleve et 
une demande qui reste faible que nous allons decrire plus precisement dans la suite. 

Nous partons du cas le plus simple d'une economie fermee c'est-a-dire sans importations ni 
exportations. La depense agregee d'une economie, notee D, est la somme des depenses des agents 
soit la consommation des menages, la demande de biens d'equipement de la part des entreprises 
et la depense pubhque: 


D = C + I + G 
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La depense ainsi definie est parfois egalement appelee la demande effective. De quoi depend la 
consommation ? Nous supposons que la consommation depend lineairement du revenu disponible 
c'est a dire apres impots: 


C = a + c(Y - T) 

Comme nous l'avons precedemment vu, l'hypothese c > 0 nous permet de representer simplement 
le fait que la consommation croit avec le revenu. L'hypothese a > 0 et c < 1 permettent d'obtenir 
un taux d'epargne qui croit avec le revenu. 

Nous supposons a ce stade que toutes les composantes de la depense sont figees, exceptee la 
consommation qui peut varier avec le revenu disponible: 

I, G, T = constants 


6.1.1 Le diagramme de Hansen 
Nous obtenons finalement: 


D = a + c(Y - T) + I + G 

Nous pouvons tracer la relation entre les depenses et le revenu agrege: 


La relation entre revenu et depenses 
depenses 



L'equilibre ressources-emplois de l'economie nous indique que ce qui est depense doit etre 
produit: 

Q = D 


Line derniere identite comptable indique que la production agregee est egale aux revenus agreges: 


Q = Y 


A l'equilibre de l'economie, les depenses doivent done etre egales au revenu national: 
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D = Y 


D'ou une deuxieme relation entre le revenu et les depenses. Si nous plagons ces deux relations sur 
un meme graphique, cela revient a aj outer une droite a 45° sur le precedent diagramme: 


La relation entre revenu et depenses 



Nous obtenons alors le diagramme de Hansen . Le revenu d'equilibre est tel que s'il est distribue 
aux menages, ces derniers consomment un montant de consommation C qui implique une 
depense totale D juste egale a Y. En d'autres termes, D et Y doivent satisfaire simultanement les 
deux conditions d'equilibre: 


D = a + c(Y - T) + I + G et D = Y 
=> Y = a + c(Y - T) + I + G 

ce qui nous donne la solution pour le revenu d'equilibre: 

Y* = a-cT + I+G 
1-c 


6.1.2 La politique budgetaire 

Ayant defini le revenu d'equilibre, nous pouvons examiner le role de la depense publique. La 
depense publique est une composante de la depense totale de l'economie: 

D = C + I + G 

Regardons les effets d’un accroissement des depenses publiques qui passent de G a G’^Avant 

l'accroissement des depenses, l'equilibre economique est caracterise par:Y*= ~ — cT + 1 + G 

1-c 

Apres accroissement des depenses (G' > G), par : 
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Y> ik ~ cT + 1 + G 
1— c 

Soustrayons la premiere equation par la seconde pour obtenir la solution en variation avec Y- Y' 
= ' Y et G' - G = " G: 


1-c 

Le coefficient " Y/" G = l/(l-c) est appele le multiplicateur de depenses publiques. La definition 
generale d'rrn multiplicateur est " (variable en dogene)/" (variable exoogene). Ici, Y est la 
variable endogene et G la variable exogene. 

Deux remarques sur le multiplicateur budgetaire. Premierement, l'accroissement des depenses 
augmente la production car le coefficient multiplicateur est positif : l/(l-c) > 0. Deuxiemement, 
le coefficient l/(l-c) est superieur a 1 puisque c < 1. On parle de ce fait de multiplicateur de 
demande puisque le processus aboutit a un accroissement de la production qui est un multiple de 
la depense initiale : " Y > " G puisque l/(l-c) > 1. 

Prenons par exemple une propension marginale a consommer egale a 1/2: un euro de revenu 
genere 50 centimes de consommation supplementaire. Nous pouvons alors calculer la taille du 
multiplicateur: 


'■ Y = ” G /(1-c) =" G /(1-1/2) = 2" G 

Dans cet exemple, chaque euro supplementaire depense multiplie la production par deux. Nous 
pouvons voir graphiquement que la croissance des depenses publiques accroTt le revenu 
d'equilibre: 



L'effet total sur le revenu est superieur a l'effet initial sur la depense publique : la fleche en bleu 
est plus longue que la fleche en rouge. Nous pouvons ainsi visualiser l’effet multiplicateur. 
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La relation entre la depense et le revenu s'applique symetriquement dans le cas d'une baisse des 
depenses publiques : une baisse de G reduit la consommation et divise au bout du compte par 
deux la production. 

6.1.3 La decomposition de I’effet multiplicateur 

Pour comprendre le mecanisme sous-jacent, nous pouvons decomposer ses effets dans le temps. 

Si la depense publique augmente, la demande totale adressee aux entreprises augmente egalement 
d'un meme montant: 


"D = " G avec " C = 0 et " I = 0 

La hausse de la demande a un effet direct sur la production d'equilibre: 

Q = D => "Q = " D = " G 

Dans ce modele tres simple, augmenter de 10 milliards d'euros la depense publique augmente du 
meme montant le PIB. Toutefois, l'histoire ne s'arrete pas la. La depense publique permet 
d'augmenter le PIB d'un montant encore superieur. En effet, si les entreprises produisent plus, 
elles vont distribuer plus de revenus dans l'economie: 

Y = Q => "Y = " Q = " D = " G 

Ces revenus supplementaires vont permettre aux menages d'accroitre leur consommation: 

C = c(Y - T) => "C = c " Y = c " Q = c" D = c " G 

Un euro de depense publique genere im euro de revenu supplementaire et c euros de 
consommation supplementaire. Cette consommation supplementaire constitue une demande 
additionnelle pour les entreprises, ce qui accroit encore un peu plus la production: 

Q = Y = D = C + I + G => " Q = " Y = - C = c" G 

Les effets sur la consommation et la production se poursuivent. II existe un troisieme tour ou le 
surcroit de revenu egal a 


- Y = 


c ' G 


accroit encore la consommation de: 


C = c(Y - T) => "C = c " Y = c 2 " Q = c 2 " D = c 2 " G 

II existe done un cercle vertueux de la depense: plus de depenses implique plus de production, 
plus de revenus, plus de consommation, plus de depenses, plus de production etc ... 
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Le multiplicateur et le circuit economique 
revenus (aY) 

I 1 

entreprises menages 


consommation: aC = caY 

depenses publiques: aG epargne: aS= (1-c) aY 


Nous voyons que la depense publique augmente plusieurs fois de suite la production : une 
premiere fois directement puis plusieurs fois a travers le cycle de hausse du revenu et de hausse 
de la consommation totale. Quel est l'impact total de la depense publique additionnelle sur le 
revenu et sur la production ? 


" Q totale = " Y totale = " G + c" G + c 2 " G + c 3 " G + . . . 

= (1 + c + c 2 + c 3 + G = " G/(l-c) 

Nous retrouvons bien l’effet multiplicateur que nous avions calcule par la methode directe en 
debut de section. 

6.1.4 La politique fiscale 

Nous avons vu que l'Etat pouvait accroTtre la production en augmentant ses depenses. II existe un 
autre moyen pour l'Etat de realiser une operation similaire : par la baisse des impots. 

Reprenons l'equation d'equilibre du revenu: 


Y *_ a ~ cT + I+ G 
1-c 

Passons la en difference en faisant varier le revenu et les impots: 

" Y = Y* - Y' = - c " T/(l-c) 

Nous voyons qu’une baisse des impots accroit la production. Le multiplicateur fiscal est different 
du multiplicateur budgetaire et est egal a " Y/" T = - c /(1-c). L'effet sur la production est-il 
superieur ou inferieur quand l'Etat baisse les impots plutot qu'il n'augmente les depenses 
publiques ? Reprenons l'exemple avec c = 1/2: 

- Y - - c” T/(l-c) => " Y = - • T 
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Dans cet exemple, une baisse des impots d'un euro conduit a une augmentation du revenu d'un 
euro alors qu'un accroissement des depenses d'un euro entrame un revenu supplementaire de deux 
euros. Le multiplicateur fiscal est done moins efficace. Pourquoi cette difference ? Elle vient du 
fait que les impots agissent seulement indirectement sur la demande totale en encourageant la 
consommation. La depense publique genere un surcroTt de depenses dans l'economie de 1 pour 1 
avant l'effet multiplicateur alors que la reduction d'impot ne genere un surcroit de demande que 
de c euros avant l'effet multiplicateur car la fraction 1-c de l'allegement d'impot est epargne par 
les menages et ne genere pas de demande supplementaire: 


Baisses d’ impots ou augmentation des depenses ? 

baisse d’impots: -aT 

| re venus (aY) 

| entreprises | |~ menages | 

consommation: aC = caT 

depenses publiques: aG epargne: aS= (1-c) aT 


i 


Supposons maintenant que l’Etat fasse une relance budgetaire de" G financee entierement par 
des impots supplementaires : " T = ' G. Quel est l’impact sur le produit d’equilibre ? Reprenons 
la definition de ce dernier : 


Et passons la en difference : 


Y *_ a-cT + I +G 
1-c 


AY* = 


-cAT + AG 
1-c 


L’hypothese de budget equilibre ” T = " G implique : 

" Y = [" G - c" G]/(l-c) = ' G 

Par consequent, le multiplicateur budgetaire a budget equilibre " Y/" G est egal a 1. C’est le 
theoreme d’Haavelmo. 
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6.1.5 Le multiplicateur en economie ouverte 

Nous ajoutons aux relations precedentes un secteur exterieur. L'economie importe M et exporte 
X. Les importations sont croissantes avec le revenu national : 

Y=C+I+G+X-M 
C = a + c(Y-T) 

M = M 0 + mY 
1 = 1, X = X 


Production d'equilibre: 


Y = a + c(Y -T) + 1 + G + X - M 0 - mY 
Y _ a-cT + I+G-Mn 
1-c + m 

Multiplicateur de depenses publiques : 

AQ = I < ^_ 

AG 1-c + m 1-c 

La reduction du multiplicateur depend du degre d'ouverture de l'economie aux importations. 
Argument essentiel qui peut militer pour une relance concertee au niveau international. 

6.1.5 Estimations empiriques 

Pour la France (Muet, 1986 a partir du modele DMS): 

dY/dG = 1,1 sur 1 an et 1,4 sur 4 ans. 
dY/(-dT) = 0,5 sur 1 an et 1,4 sur 4 ans. 

Avec T les impots payes moins transferts regus 

Pour les Etats-Unis (1988, Samuelson-Nordhaus 2000 ou Valerie Ramey 2009): 
dY/dG = 1,4 ou 1,5 sur 1 an et proche de 1 sur 4 ans. 

Nous retrouvons l'effet plus faible de l'impot qui confirme la prediction du modele : la depense 
publique se transforme integralement en demande globale alors que la baisse d'impot ne se 
transforme en demande que dans la mesure ou elle n'est pas epargnee. 
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6.2 Le diagramme IS-MP 

6.2.1 La courbe IS 

L'equilibre que nous avons decrit n'est que la premiere etape de la construction du modele IS-MP. 
II repose sur l'hypothese qu'une partie de cette depense, l'investissement reste fixe. En realite, 
l'investissement fluctue au cours du temps faisant varier a son tour la depense totale, la 
production et le revenu d'equilibre. Nous introduisons dans la suite des mouvements de 
l'investissement en supposant que l'investissement depend du taux d'interet et en faisant varier ce 
dernier. Formellement, nous supposons que l'investissement depend negativement du taux 
d'interet reel: 


I = l( r ) = I 0 -pr 

Les autres equations sont similaires :Y = C + I+ G etC=a + c(Y -T) . Nous obtenons la courbe 
IS qui fournit le revenu en fonction du taux d'interet : 
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Y* _ a ~ cT + ~ ft r + G 

1-c 


Partons d'une baisse du taux d'interet. Celui-ci passe du niveau r au niveau r'. La variation de 
l'investissement est alors egale a : 


I = I(r) - I(r') 


Parce que l'investissement fait partie des depenses totales, une hausse du taux d'interet reduit 
l'investissement et done la production d'autant: Y = C + I + G=> " Y = " I (avec " C = 0 et " G = 
0). Puis la production continue de baisser en raison des phases de reduction de la consommation. 
Pour obtenir l’effet total sur le revenu, reprenons le revenu d’equilibre donne dans IS et 
differencions le en fonction de " I : 

' Y - " I/(l-c) 

L'effet negatif d'une baisse du taux d'interet sur la production peut etre represente sur le 
diagramme de Hansen: 



Nous observons une relation negative entre la production et le taux d'interet : une hausse du taux 
d'interet fait diminuer la production tandis qu'une baisse du taux d'interet produit une expansion 
de la production. C'est la courbe IS deja indiquee. Nous pouvons representer cette relation dans le 
plan (Y,r): 


12 



La courbe IS a une pente negative. Elle synthetise la relation entre le taux d'interet et le niveau de 
revenu determinee par la fonction d'investissement et par l'equilibre sur le marche des biens et 
services. 

Quel est l'effet sur la courbe IS d'une expansion budgetaire ? Nous savons que pour un taux 
d'interet donne et done un niveau donne d'investissement, la depense publique accrolt la 
production. Cette hausse de la production se represente dans IS comme une augmentation de la 
production pour tout niveau donne du taux d'interet. Cela revient a deplacer vers la droite la 
courbe IS: 



6.2.2 Le role de la banque centrale : la courbe MP 

La courbe IS nous indique le sens de relation entre la production d'equilibre et le taux d'interet. 
L'economie doit se trouver quelque part sur la courbe IS mais nous ne savons pas ou. Nous allons 
introduce une seconde relation entre le taux d'interet et la production qui va nous permettre de 
savoir ou se trouve exactement l'economie. 
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Cette nouvelle relation vient de la politique monetaire. La politique monetaire est conduite par la 
Banque centrale europeenne dans le cas de la zone euro et par la Reserve federale pour les Etats 
Unis. 

Nous avons vu que les banques centrales pouvaient agir sur la creation monetaire en faisant varier 
le taux d'interet. Elies n'agissent pas sur le taux d'interet de maniere aleatoire mais en fonction de 
l'etat du cycle economique. Quand l'economie se trouve en phase d'expansion, elles augmentent 
le taux d'interet. Quand l'economie se trouve en recession, elles diminuent le taux d'interet. 
Pourquoi les banques centrales agissent-elle de cette fag on ? Elles poursuivent generalement deux 
missions: 

*reduire l'amplitude des cycles economiques, c'est la mission de stabilisation 
*lutter contre l'inflation excessive. 

En augmentant les taux d'interet en periode d'expansion, les banques centrales s’efforcent de 
remplir ces deux objectifs simultanement: 

*elle lutte contre l'inflation. L'inflation tend a s'accroTtre en periode d'expansion quand le PIB 
crolt rapidement et le chomage recule. La hausse des taux d'interet accroit les couts de 
refinancement des banques, freine le credit et la creation monetaire et permet de lutter contre 
l'inflation en periode d’expansion. 

*elle stabilise l'economie car 1’ augmentation du taux d’interet freine les depenses des agents 
prives comme l’investissement des entreprises ou les achats de logement des menages. 

Nous obtenons alors une relation simple entre le revenu et le taux d'interet: 

r = f(Y) 

La fonction f est croissante: plus la croissance de l'economie est forte, plus le revenu est eleve et 
plus la banque centrale fixe un taux d'interet eleve. Nous obtenons la courbe MP (pourmonetary 
policy). Si nous supposons de plus la linearite, nous avons : 

r=r 0+a Y (MP) 

La courbe correspondante dans le diagramme IS-MP se dessine comme suit : 
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La courbe MP represente done la fonction de reaction de la banque centrale a l'etat de l'economie. 
Nous pouvons representer un durcissement de la politique monetaire comme une elevation du 
taux d'interet pour tout niveau de la production: 



L'etape suivante consiste a mettre ensemble la courbe IS et la courbe MP. 


6.2.3 L'equilibre IS-MP 

L'equilibre IS-MP est un couple de production et de taux d'interet qui respecte a la fois la relation 
IS et la relation MP. Mathematiquement : 
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Y _ a-cT + I 0 -p(r 0 +gY) + G 
1-c 

(1 — c+cx(3)Y = a - cT + I 0 — (3r 0 +G 

Y * _ a cT + I o |3 r Q + G 

l-c+ap 


Graphiquement : 



Le point E ou les deux courbes se croisent represente l'equilibre de l'economie. E se trouve sur la 
droite IS et est done compatible avec l'equilibre sur le marche des biens et services. II se trouve 
egalement sur la droite MP, ce qui signifie que pour le revenu d'equilibre Y*, la banque centrale 
accepte de fixer le taux d'interet a r*. 

Le diagramme IS-MP est l'outil de base qui nous permet de reflechir aux cycles economiques. 
Nous pouvons par exemple analyser les effets d'une expansion budgetaire dans ce cadre. 

6.2.4 Un accroissement des depenses publiques 

Nous savons que la depense publique affecte l'equilibre IS en deplagant la courbe vers la droite 
dans le plan (taux d'interet, revenu). A taux d'interet donne, la production est superieure a la 
situation anterieure. L'expansion du produit conduit la banque centrale a augmenter ses taux 
d'interet, ce qui freine sans l'annuler la croissance de la production: 
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Une hausse des depenses publiques dans IS-MP 



Si la politique monetaire n'avait pas reagi, l'equilibre se serait deplace au point A, c'est-a-dire a 
taux d’interet inchange 1 . La hausse de la production reste positive malgre la hausse du taux 
d'interet qui reduit l'investissement. Par consequent, si la depense publique augmente, 
l’investissement diminue (mais d’un montant inferieur). On parle dans ce cas d’effet d’eviction : 
la depense publique evince la depense privee. 

Mathematiquement, le multiplicateur budgetaire se deduit de l'expression du produit a l'equilibre 

AY _ 1 1 

AG 1-c+aP 1— c 

Le frein monetaire depend de la taille de deux parametres : la sensibilite de l'investissement au 
taux d'interet via a et la reactivite de la BC a l'etat de l'economie (3 . 

Une seconde interpretation de l'affaiblissement du multiplicateur repose sur le fonctionnement du 
marche financier. Une depense publique financee par la dette exige de recourir a l'epargne au prix 
d'un taux d'interet plus eleve, ce qui reduit l'investissement. La depense publique prend la place 
ou evince la depense privee, d'ou l'expression d'effet d'eviction de la depense publique. 

Une relation negative entre la depense pubhque et le taux d'interet est attestee par l'histoire de la 
Grande Bretagne avant 1914, a une epoque ou les hausses de depenses publiques etaient dictees 
par les guerres : 


1 Le point A est egalement l'equilibre dans le diagramme de Hansen puisque celui-ci ne prend pas en compte les 
variations du taux d'interet. 


17 



1730 1750 1770 1790 1810 1830 1850 1870 1890 1910 




Sources : Barro 


6.2.5 Un resserrement de la politique monetaire 

Nous pouvons egalement analyser les effets d'un resserrement de la politique monetaire: 



Le deplacement de la courbe MP se realise le long de la courbe IS afin de rester a l'equilibre du 
marche des biens et services. Le durcissement de la politique monetaire reduit l'investissement en 
augmentant les taux d'interet. Un mecanisme de multiplicateur entre ensuite en action via la 
baisse cumulative de la consommation. 


6.2.6 Une baisse de la confiance des agents prives 

Jusqu'a maintenant nous avons considere les effets de politiques economiques comme une 
variation de la depense publique, des impots ou un revirement de la banque centrale. Les 
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changements de comportement du secteur prive sont egalement une source importante du cycle 
economique. Par exemple, la guerre en Irak pendant l'ete 1990 a rendu les consommateurs plus 
prudents dans leurs depenses, ce qui a provoque une recession aux Etats-Unis. Les entreprises ont 
egalement moins investi dans l'attente que la situation internationale s'eclaircisse, amplifiant la 
baisse des depenses 2 . 

Ces variations s 'interpretent comme un deplacement vers le bas de la depense totale: 



et par un deplacement vers le bas de la courbe IS dans le schema IS-MP: 



Nous voyons que la politique monetaire reagit a la chute des depenses en diminuant le taux 
d'interet afin d'adoucir les effets de la recession. De ce fait, la baisse de la production est freinee 


Un autre exemple celebre est la baisse de la consommation qui a suivi le Krach boursier d'octobre 1929. La chute 
boursiere etait incapable en elle-meme de provoquer une baisse de la consommation (moins de 5% de la population 
investissait dans les actions a l'epoque). Elle a agi indirectement sur la confiance en l'avenir des menages. 
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par la baisse simultanee du taux d'interet. Une telle intervention de la Banque centrale est 
intervenue a chaque evenement economique majeur pouvant entrainer une recession en raison de 
la baisse des depenses des agents prives : apres le krach boursier de 1987, apres la guerre en Irak 
au debut des annees 90, apres les attentats du 11 septembre 2001 etc. 

6.2.7 Les effets des cycles conjoncturels sur I'emploi 

L'impact des recessions sur I'emploi est atteste par 1'evolution de I'emploi aux EU pendant et 
apres des periodes de recessions : 



Sources : http://swampland.blogs.time.com/2009/02/09/how-bad-is-it-monday-edition/ 
(fevrier 2009) 


Plus generalement, la relation negative entre l'activite et le chomage est connue sous le nom de 
courbe d'Okun (de l'economiste Arthur Okun). Graphiquement : 
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Cette loi etablit une relation inverse entre le chomage et le PIB conjoncturels. Elle mesure la 
sensibilite du chomage a une modification de l'ecart entre le PIB et le produit naturel Output 

gap)- 

Dans son article de 1962, Okun montrait que pour chaque point de croissance au-dessus de 3%, le 
taux de chomage diminue de 0,5 point, soit une elasticite de 0,5. De nos jours, on estime aux EU 
qu’il est necessaire de benef icier de 2 a 3 points de croissance supplementaire pour diminuer le 
taux de chomage d’un point en une annee (ou encore de 1 a 1,5 points de croissance pour 
produire le meme effet sur deux ans), ce qui implique une elasticite comprise entre 0,33 et 0,5. La 
loi d'Okun est bien verifiee empiriquement : 



Conclusion : les conditions d'une relance keynesienne 

il faut que le stimulus soit timely, targeted, & temporary, c’est-a-dire arrive au bon moment (i.e. 
le plus vite possible desormais !), soit bien cible (sur les menages les plus contraints et ayant la 
plus forte propension a depenser dans le tres court terme), et temporaire. 

limites de la Prime pour l’Emploi versee avec un an de retard du fait du prelevement differe de 
l’impot sur le revenu en France. 

L’ assurance sociale est un stabilisateur automatique d'autant plus important que l'assurance est 
etendue, comme dans les pays europeens. Aux Etats-Unis la modestie de l’assurance sociale pour 
de nombreux menages a bas revenus renforce la spirale recessioniste 

Faut-il relancer l'investissement public ou la consommation ? 

6.3 Resume 
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L’approche a court-terme explique pourquoi le PIB fluctue d’une annee sur l’autre. Le 
diagramme de Hansen montre comment le PIB evolue en fonction de la demande. Des variations 
des depenses publiques entrament des fluctuations du PIB. Ces dernieres sont accentuees par une 
hausse cumulative de la consommation qui suit 1’ impulsion initiale de demande a travers le 
mecanisme du multiplicateur. Une baisse des impots augmente egalement la production mais 
dans une moindre mesure que les depenses publiques car une partie de la baisse d’impot n’est pas 
consommee mais epargnee. 

La courbe IS exprime une relation negative entre le revenu et le taux d’interet qui passe par la 
variation de l’investissement et le multiplicateur de demande. La courbe MP represente une 
relation positive entre le taux d’interet et le revenu a travers la fonction de reaction de la banque 
centrale dont l’objectif est de stabiliser la production et 1’ inflation. La rencontre entre IS et MP 
determine le revenu d’equilibre de l’economie et le taux d’interet correspondant. Une 
augmentation des depenses publiques conduit toujours a une augmentation du revenu mais cette 
hausse est freinee par 1’ augmentation du taux d’interet. 
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Notes de macroeconomie, derniere mise a jour octobre 2009 


Enseignant A. Direr 
Licence 2, ler semestre 2008-9 
Universite Pierre Mendes France 
Cours de macroeconomie suite 

Partie 7 : Les fluctuations economiques de moyen-terme 

Les fluctuations a moyen terme englobent les evolutions du PIB a l’horizon de plusieurs annees 
(par exemple entre 2 et 6 ans). La dynamique economique differe en effet en fonction de 
l’horizon temporelle : 


Les trois temps de I'analyse economiqi e 



CT 

MT 

LT 

Determinants 
de la 

production : 

facteurs 

demande 

facteurs 

demande 

demographie 

accumulation 

PT 

Inflation : 

fixe 

(prix 

«rigides») 

variable 

(prix 

flexibles) 

dichotomie 
monetaire 
et reel 


A court-moyen terme, les facteurs de demande (depenses publiques, consommation, 
investissement des entreprises et des menages, exportations, variation des stocks) sont 
preponderants pour expliquer la dynamique de la production. A partir du moyen-terme s’ajoute 
un impact sur l’inflation (qui reste inerte a court-terme). A long-terme, les facteurs demande 
cedent le pas sur les facteurs de la croissance a long-terme. De plus, si l’inflation reagit aux 
fluctuations de la demande a moyen-terme, elle devient essentiellement le produit de la 
croissance monetaire a long-terme, en accord avec la dichotomie classique. 

Nous pouvons illustrer cet enchainement des mecanismes en regardant les effets d’une pohtique 
monetaire expansionniste decidee a la date 0 (doc 41). 


Alexis Direr (courriel : "nom"@ens.fr) 
http://www.j ourdan.ens.fr/~adirer/ 
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Un desserrement monetaire (une baisse du taux de la banque centrale) favorise a la fois le PNB et 
l'inflation mais ses effets sont tres differents au cours du temps ! L'effet sur le PNB est plus 
immediat mais transitoire alors que l'effet sur l'inflation est plus lent a s’observer mais 
permanent. Ce graphique illustre egalement le fait que la monnaie n'a pas d'effet a long-terme sur 
la croissance, en accord avec la dichotomie classique. A long-terme, les prix s'ajustent 
completement et les politiques de demande n'ont plus d'effets sur l'equilibre reel. La dichotomie 
classique prevaut. 

Les effets sur l'inflation sont done decales dans le temps. Par exemple, quand la banque centrale 
augmente la masse monetaire, la production reagit sans impact sur l'inflation. C'est seulement 
dans un second temps, un a deux ans apres, que l'inflation commence a reagir. On parle a ce 
propos de prix rigides. Le fait que les prix mettent du temps a reagir laisse de la marge pour des 
variations de la production a court-terme, variations que le modele IS-MP decrit. Cela justifie 
aussi le fait que ce modele ne s'interesse pas a l'inflation. En revanche, l’hypothese de prix rigides 
n’est plus possible a un horizon superieur a deux ans. II faut done modifier le modele IS-MP afin 
d’integrer cette dimension. 

Dans cette section, nous nous interessons a l'economie de moyen-terme, c'est a dire a quelques 
annees. A cet horizon, les prix sont partiellement flexibles et l’inflation repond aux inflexions de 
la demande globale. Cela nous conduira a la description d’un modele pertinent pour cet horizon : 
le modele Offre Globale - Demande Globale ou OG-DG. Nous divisons notre analyse de 
l'economie en deux parties. Une premiere partie traite de la demande agregee, une seconde de 
l'offre agregee. 

Plan : 

7.1 La courbe de demande globale 

7.2 La courbe d'offre globale 

7.3 L'equilibre de moyen-terme 

7.4 L'equilibre a long-terme 
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7.1 La courbe de demande globale 

II nous reste a prendre en compte les effets de moyen terme des politiques de demande. A cet 
horizon, ces politiques vont produire des effets sur l'inflation. Une politique est dite de demande 
quand elle favorise un des elements de la partie droite de l’equilibre emplois-ressources. Cela 
peut-etre une politique fiscale de soutien de la consommation, une politique monetaire qui 
favorise l’investissement et les depenses ou bien une politique budgetaire. 

Reecrivons la fonction de reaction de la politique monetaire dans ce cadre: 

r = f(Y, A ) 

Nous obtenons alors la propriete suivante. Une inflation a la hausse declenche via la politique 
monetaire une augmentation du taux d'interet. Une inflation en baisse produit une diminution du 
taux d'interet 1 . Ce mecanisme peut se representer dans le diagramme IS-MP: 



Nous voyons qu'une inflation a la hausse reduit les depenses des agents prives via une hausse du 
taux d'interet. Nous pouvons reproduire ce mecanisme dans un schema avec le produit en 
abscisse et l’inflation en ordonnee: 


1 La banque centrale maitrise le taux d’interet nominal alors que les depenses des agents en investissement sont 
influencees par le taux d’interet reel. L’ annexe placee a la fin de la partie comment passer d’un concept a l’autre. 
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Conformement a ce qui se passe sur le graphique IS-MP, une hausse de l'inflation anticipee reduit 
le produit d'equilibre via un resserrement de la politique monetaire. 

Nous pouvons representer les effets d'une politique budgetaire expansive dans le meme plan 
inflation-revenu. Pour un niveau d'inflation donne, une politique budgetaire expansive tend a 
deplacer la courbe IS vers la droite dans le diagramme IS-MP. Dans le diagramme OG-DG, cela 
conduit egalement au deplacement de la courbe de demande globale vers la droite: 



7.2 La courbe d'offre globale 

Le modele IS-MP adopte une vision de l'offre tres (trop) simple: l'offre s'ajuste passivement aux 
mouvements de la demande. C’est notamment le cas dans le diagramme de Hansen et pour la 
courbe IS ou une des equations du modele est que la production (decidee par les entreprises) est 
egale a la demande (Q = D). En realite, la determination de l'offre est un peu plus complexe. 
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Dans la realite, les entreprises, en reponse aux fluctuations de la demande, arbitrent en 
permanence entre adapter leur niveau de production ou ajuster les prix. Nous allons voir que cet 
arbitrage depend du degre d'utilisation des facteurs de production c'est-a-dire du facteur capital et 
du facteur travail comme nous allons le voir. 

7.2.1 La saturation du facteur capital 

Quand les entreprises sont en sous-emploi de leur capacite de production (par exemple des 
machines inoccupees), elles ont tendance a repondre a la croissance de la demande en produisant 
plus et en modifiant peu leurs prix. Quand elles se rapprochent du plein-emploi, il leur est plus 
profitable d’augmenter leur prix plutot que de produire plus. La relation positive entre inflation et 
taux d’utilisation des capacites de production (TUC) qui decoule de ce raisonnement se retrouve 
dans le graphique suivant: 



1962 1967 1972 1977 1982 1987 1992 1997 2002 


Doc 42 


Les pics de demande saturent les capacites de production (le TUC) et provoquent une hausse de 
l’inflation. Deux remarques supplementaires. Premierement, l’economie n’est jamais au plein- 
emploi des capacites de production. Elle utilise au maximum 90% des capacites (en periode 
d’expansion) et le taux d’utilisation peut descendre jusqu’a 70% en cas de recession. 
Deuxiemement, l'inflation tend a reagir tardivement par rapport au TUC un decalage d’environ 
une annee). Ceci est coherent avec l’idee de l’introduction que l’inflation tend a reagir avec delais 
aux mouvements de la demande. Le hen entre ecart au plein-emploi et inflation peut egalement 
s’appliquer au facteur travail. 

7.2.2 La saturation du facteur travail 

Quand le taux de chomage est faible, les entreprises ont souvent du mal a recruter pour faire face 
a l'augmentation de la demande. La tension sur le marche du travail conduit a une hausse des 
salaires et par repercussion du niveau des prix. Inversement, quand le taux de chomage est eleve, 
le recrutement est plus facile et les entreprises peuvent embaucher et produire plus sans tension 
sur les salaires et sur les prix. Dans ce cas, la production reagit plus vite que les prix a la hausse 
de la demande. Ce mecanisme est coherent avec une relation negative entre le chomage et 
l'inflation comme dans le diagramme suivant. 
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Inflation et taux de chomage: 
la courbe de Phillips 

inflation 


chomage 


Cette relation, celebre en macroeconomie, est appelee la courbe de Phillips (du nom de son 
decouvreur a la fin des annees 50). Une demande elevee diminue le chomage mais tend a relancer 
^inflation a mesure que l’economie se rapproche du plein-emploi. 

L'inflation dans ce schema depend de la position du taux de chomage par rapport a uncertain- — 
seuil que nous appellerons N AIRU (non - acc e l e rating inflation rat e of unemployment ou taux de 
chomage n' accelerant pas l'inflation) 2 : 


inflation 


inflation 

courante 


chomage 


Quand ce seuil est depasse, les prix tendent a decelerer (graphiquement l’inflation tombe en 
dessous de l’inflation courante). Inversement quand le taux de chomage est sou^qe seuil, les prix 
tendent a accelerer car la baisse du chomage est signe de surchauffe. Quel est ce s 
empiriquement ? Le graphique suivant fournit quelques estimations de NAIRU pour les'f’ 

Unis: 


Le NAIRU est egalement appele le taux de chomage naturel, suite a un article de Milton friedman publie au debut 
des annees 60. Les deux concepts sont toutefois legerement differents. 
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Le NAIRU n’est pas fixe au cours du temps mais varie beaucoup moins que le taux de chomage. 
7.2.3 Le produit naturel 

Pour decrire plus en detail le comportement de l'offre, nous definissons le produit nature(bu 
produit d'equilibre ou encore PIB potentiel) de la fagon suivante: 

Quand les entreprises produisent un montant superieur au produit naturel, l'inflation augmente. 
Quand elles produisent une quantite inferieure au produit naturel, l'inflation decroit (les prix 
decelerent). Quand la production est juste egale au produit naturel, l'inflation est constante. 

La notion de produit naturel a certains fondements empiriques. L'economiste Laurence Ball a 
identifie 65 episodes touchant 19 pays developpes dans lesquels l'inflation a chute brutalement. 
Dans la tres grande majorite de ces episodes, la production est descendue en dessous de son 
niveau naturel. II semble done que ce qui a fait chuter l’inflation soit la baisse conjointe de la 
demande et du taux d’utilisation des capacites. 

Les definitions precedentes peuvent etre mises en coherence. Le NAIRU est le niveau de 
chomage pour lequel l'inflation est constante tandis que le produit naturel est le niveau de 
production pour lequel l'inflation est egalement constante. Le produit naturel est done le niveau 
de production tel que le chomage est au NAIRU. Nous pouvons visuahser la relation entre les 
deux concepts dans un graphique reproduisant la loi dite d’Okun deja etudiee : 
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7.2.4 La courbe d’offre globale 

Nous pouvons tracer la courbe d'offre globale ainsi obtenue dans le plan produit - inflation. Elle 
est directement inspiree de la courbe de Phillips. Cette derniere relie negativement l’inflation et le 
chomage mais nous savons avec l a loi d’Okun que la production varie inversement avec le 
chomage, d’ou la courbe d’offre suivante : 



Nous pouvons identifier sur ce diagramme le produit naturel : 
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Nous voyons que l'inflation augmente par rapport a son niveau courant quand le produit est au- 
dessus de son niveau naturel et baisse quand le produit est en dessous. 

II existe differents chocs pouvant affecter les capacites productives d’une economie. Un choc 
d'offre negatif comme un choc petrolier, s'interprete comme une baisse de la production pour tout 
niveau d'inflation. Cela signifie un deplacement vers la gauche de la courbe d'offre: 



II existe d’autres types de chocs d’offre. Une appreciation sensible du taux de change qui rend les 
entreprises moins competitives en dehors des frontieres represente un choc negatif. Une 
depreciation du taux de change constitue un choc positif pour les entreprises. Une acceleration du 
progres technique est un choc favorable sur la production. Inversement, un ralentissement du 
progres technique comme celui des annees 70 est un choc defavorable. 

7.3 L'equilibre de moyen-terme 

II reste a associer la courbe OG avec la courbe DG pour determiner la production et l'inflation 
d'equilibre: 
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L'economie se situe a la rencontre entre les deux courbes. Le niveau de production et Pinflation 
qui en resultent sont le resultat des forces de demande synthetisees dans la courbe DG et des 
contraintes d’offre de la courbe OG. 

7.3.1 Les politiques de demande a moyen-terme 

Nous pouvons juger a l'aide du diagramme OG-DG des effets de politiques de demande a moyen- 
terme, quand l'inflation a le temps de reagir. Partons par exemple d'une politique budgetaire 
expansive. Nous savons que cela revient a deplacer vers la droite la courbe DG: 



Le produit augmente au-dessus de son niveau courant sous l'effet de la relance de la demande. 
L'offre se rapproche du niveau de saturation de ses capacites de production. En consequence, 
l'inflation augmente. Cet effet inflationniste present a moyen-terme represente une limite des 
politiques de demande. Ces demieres ne peuvent pas avoir d’ effets durables sur la production en 
raison des tensions inflationnistes qu’elles suscitent. Une politique monetaire expansionniste 
produit les memes effets economiques et graphiquement. 
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Les chocs de demande peuvent egalement etre defavorables, comme dans le cas d’une politique 
monetaire restrictive en vue de lutter contre 1 ’inflation ou une reduction des depenses publiques. 
Dans ce cas, la courbe DG se deplace vers la gauche avec un effet deprimant sur la production et 
sur l’inflation. 

En resume, la production evolue dans le meme sens que l’inflation en cas de chocs de demande 
(qu’ils soient positifs ou negatifs). Comme la loi d’Okun nous indique que le chomage evolue en 
sens inverse avec la production, nous en concluons que le chomage varie inversement avec 
l’inflation. Une courbe de Phillips devrait par consequent s’ observer en cas de chocs de demande. 

7.3.2 Les effets des chocs d'offre 

Nous pouvons egalement representer les effets de chocs d'offre tels qu'une hausse brutale du prix 
du petrole: 



Un choc d'offre negatif deplace la production vers la gauche le long de la courbe de demande 
globale. L'inflation augmente car la banque centrale reagit a la perte de production en reduisant 
les taux d'interet afin de limiter l'effet negatif du choc sur l’offre. 

La production evolue cette fois en sens inverse de l’inflation en cas de choc d’offre (que celui-ci 
soit positif ou negatif). La loi d’Okun nous enseigne que chomage et production evolue en sens 
inverse (ce resultat vaut pour des chocs d’offre comme de demande). Nous pouvons en conclure 
que le chomage evolue dans le meme sens que l’inflation ou encore que la courbe de Phillips ne 
devrait pas etre valable en cas dechocs d’offre, contrairement a ce qui se passe en cas de choc de 
demande. C’est exactement ce que nous observons empiriquement : 
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Doc 45 


II existe deux periodes flagrantes pendant lesquelles la courbe de Phillips s’inverse et devient a 
pente croissante : 1970-74 et 1978-80. L’economie a connu a cette epoque des chocs d’offre 
negatifs (chocs petroliers, ralentissement des gains de productivity) qui ont augmente le chomage 
sans faire baisser l’inflation. La courbe de Phillips est souvent critiquee pour son instabilite et ses 
changements de pente. Cette instabilite est parfaitement comprehensible a la lumiere du modele 
OG-DG. Dans la mesure ou des chocs d’offre alternent avec des chocs de demande. 

7.4 L'equilibre a long-terme 

II reste a rendre compatible le raisonnement a moyen-terme qui vient d’etre etudie avec les 
proprietes a long-terme des economies. A long-terme, les prix s’ajustent parfaitement et la 
dichotomie classique s'applique. Les politiques de demande n'ont plus d'effet sur le PIB mais 
seulement sur l'inflation. Nous pouvons representer cette propriete des economies a long-terme 
dans OG-DG en tragant une courbe d'offre globale verticale et egale au produit de long-terme: 


Le diagramme OG -DG a long-terme 
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Dans ce graphique, la production Y* est egale a la production de LT, independante des 
fluctuations transitoires de la demande. Nous allons verifier maintenant que les politiques de 
demande n’ont pas d’impact sur Y* dans ce schema. 


7.4.1 Les effets a long-terme des politiques de demande 

A long-terme (par exemple 5 ou 10 ans apres une politique budgetaire expansionniste ou une 
politique monetaire expansive), les politiques de demande n'ont plus prise sur la production mais 
ont des effets purement inflationnistes: 


Les effets des politiques de demande a lonc-terme 



Si a cet horizon, les mouvements de la demande n’ont pas d’impact sur la production, elles n’ont 
pas non plus d’impact sur le chomage (cf. la loi d’Okun). Mais les politiques de demande gardent 
un impact sur l’inflation. Nous obtenons par consequent une version modifiee de la courbe de 
Phillips qui relie inflation et chomage. Cette derniere doit etre egalement verticale a long-terme : 


La courbe de Phillips aLT 


chomage 

naturel 


chomage 


Le taux de chomage de long-terme qui est insensible au politiques de demande (que les politiques 
de demande ne peuvent combattre) est appele le chomage naturel depuis sa definition par Milton 
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Friedman en 1963. C’est un concept proche du NAIRU dans la mesure ou un gouvernement qui 
souhaiterait descendre durablement en dessous de ce taux de chomage en relangant la demande 
buterait sur des pressions inflationnistes croissantes. 

7.4.2 Les effets du progres technique 

A long-terme, seuls agissent les facteurs de croissance sur la production: les variations de la 
population active, l'accumulation du capital et le progres technique. Ce sont des effets qui 
affectent la production de fagon durable (contrairement aux fluctuations de la demande agregee). 
Supposons qu'un de ces facteurs agissent (prenons le progres technique): 



Un progres technique vigoureux exerce une pression a la baisse sur 1’ inflation (elle permet aux 
entreprises de reduire leurs couts et leurs prix). L’exemple des Etats-Unis des annees 90 est une 
bonne illustration de ce mecanisme, episode pendant lequel la croissance a ete forte, le taux de 
chomage bas et l’inflation est pourtant restee faible. 

7.4.3 Concilier les approches de court-terme et de long-terme 

Le cycle economique peut etre vu comme un ecart entre le PIB effectif (observe) et la production 
de plein-emploi (PE) qui surviendrait si 100% du capital disponible etait utilise par les entreprises 
et si le taux de chomage etait egal ou tres proche de zero. 
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Cette production de PE n’est qu’une reference theorique car l’economie n’utilise jamais 
l’integralite des facteurs disponibles. Cette production de PE est tres lisse car elle evolue avec la 
croissance de la population active, du capital ou des progres des connaissances. En revanche, le 
degre d’utilisation des facteurs fluctue et reagit aux variations de la demande selon les 
mecanismes du multiplicateur et de l’accelerateur. La theorie du court-terme suppose done que la 
production est determinee par une demande qui fluctue au gre des chocs de demande ou d’offre. 

La theorie de la croissance nous indique comment et a quelle vitesse la production de plein- 
emploi evolue. Elle nous apprend que sa croissance depend de 1’ evolution des facteurs 
disponibles (capital et travail) et des progres des connaissances techniques (voir la partie sur les 
theories du long-terme). A long-terme, la production peut doubler ou tripler tandis que la 
production effective restera toujours a quelques points de pourcentage de la production 
potentielle. La production effective est beaucoup plus cyclique car le degre d’utilisation des 
facteurs de production varie au cours du temps en fonction de la demande agregee. 

Meme si a long-terme seuls comptent les facteurs permanents de la croissance du produit de 
plein-emploi (accumulation, demography et PT), a court-terme, un ecart meme temporaire entre 
production effective et produit naturel peut faire une grosse difference sur l’etat de l’economie et 
sur le taux de chomage. Les periodes de recessions sont la pour en temoigner. 

Nous pouvons affiner la description de l’economie a moyen terme en introduisant le concept de 
produit naturel. L’inflation accelere quand la production se rapproche du plein-emploi ou 
alternativement quand le PIB depasse le produit naturel. Comme l’inflation augmente bien avant 
que l’economie n’ait atteint le plin-emploi complet, il est logique que le produit naturel soit en 
dega de la production de PE du graphique precedent. 
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Cette representation montre que le PIB effectif ne peut s’eloigner durablement du PIB potentiel 
sans relancer 1 ’inflation. D’un autre cote, le PIB effectif peut durablement rester en dessous du 
PIB potentiel comme le montre V episode de la depression des annees 30. 

Finalement, nous pouvons presenter differemment la dynamique de moyen-terme en nous 
interessant a 1’ evolution du taux de chomage plutot que de la production : 



Nous retrouvons les enseignements de la courbe de Phillips tout en nous rappelant que celle-ci 
n’est valable qu’en cas de chocs de demande. 

7.5 Resume 


Le taux d’interet de la politique monetaire est eleve en periode d’inflation forte et bas en periode 
d’inflation basse. Une hausse du taux d’interet tend a deprimer la demande, principalement 
l’investissement. Cette relation se traduit par une courbe de demande globale decroissante dans le 
plan production inflation. 
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La courbe d’offre agregee represente les effets sur l’inflation des variations de la production des 
entreprises. Une production qui augmente tend a saturer les capacites de production, ce qui 
favorise l’inflation. L’equilibre dans le modele Offre Globale - Demande Globale se caracterise 
par un niveau de production et d’inflation qui decoulent de l’interaction des conditions de l’offre 
et de la demande. 

Une politique budgetaire expansionniste ou un assouplissement de la politique monetaire sont des 
« chocs de demande ». Ils ont des effets positifs sur la production et sur l’inflation. Une hausse 
brutale des cours du petrole, une degradation de la competitivite des entreprises ou une 
acceleration du progres technique sont des « chocs d’offre ». Ils ont pour effet de faire varier en 
sens inverse la production et l’inflation. Un choc petrolier diminue la production tout en relangant 
l’inflation. Une acceleration du progres technique favorise la production et maintient l’inflation a 
un niveau faible. 


7.6 Annexe : complements sur la fonction de reaction de la banque 
centrale 

La fonction de reaction de la politique monetaire devrait en principe tenir compte de l’inflation 
future anticipee ^ plutot que de l’inflation realisee A : 

i = f(Y, *») 

II est evident que la banque centrale ne peut reecrire l’histoire et changer l’inflation courante. De 
fagon plus surprenante, elle ne peut pas non plus modifier l’inflation a quelques mois ou 
trimestres. En effet, la banque centrale ne peut esperer lutter contre l'inflation aujourd’hui ou dans 
les mois a venir en raison des delais entre le moment ou la politique monetaire agit et celui ou 
l’inflation est affectee par la politique. Nous avons vu que les effets d’une politique monetaire 
expansionniste sur l'inflation commengait a se faire reellement sentir au bout d’un an et se 
prolongeait plusieurs annees ensuite. De tels delais apparaissent egalement quand la banque 
centrale augmente le taux d’interet. Elle ne peut attendre d’impact sur l’inflation avant au moins 
six mois/un an. Elle est done condamnee a tenter d’agir sur l’inflation future. La pohtique 
monetaire depend par consequent de l'inflation future anticipee : la banque centrale augmentera le 
taux directeur si elle anticipe une hausse de l’inflation dans un an. 

Une deuxieme difficult^ provient du fait que la banque centrale controle le taux d’interet nominal 
a travers son action sur le marche monetaire, et non le taux d’interet reel. Or, les depenses des 
agents prives comme l’investissement sont influencees par le taux d’interet reel anticipe. Quel est 
l'effet d’une baisse du taux nominal sur le taux d'interet reel anticipe ? Nous avons la relation : 

r a = i . /\a 

L'effet de la baisse du taux nominal sur le taux reel depend de la modification des anticipations 
d'inflation. A inflation anticipee donnee, il est equivalent pour la banque centrale d'agir sur le 
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taux nominal ou sur le taux reel, et nous retrouvons bien la regie monetaire MP directement 
exprimee en terme de taux d'interet reel dans le diagramme IS-MP. 

Maintenant supposons que l'inflation anticipee change. Une baisse du taux nominal tend a 
relancer les anticipations d'inflation: ^ augmente. Les deux effets vont dans le meme sens sur le 
taux d'interet reel qui diminue sans ambiguite. A court-terme, cela fait deux raisons pour que le 
taux reel r baisse: i baisse et a ^ donnee et les anticipations d'inflation a la hausse reduisent un 
peu plus r. Par consequent, la banque centrale peut diminuer r en reduisant i et ainsi agir sur les 
comportements de depenses des agents prives. II est done correct d'affirmer que la banque 
centrale peut agir sur le taux d'interet reel comme le modele IS-MP le suppose. 

Prenons maintenant la fonction de reaction de la banque centrale i = f(Y, et supposons que 
l’inflation augmente de fagon exogene (par exemple en raison d’une hausse du prix des matieres 
premieres). La banque centrale peut-elle toujours agir sur le taux d’interet reel dans le cas de 
pressions inflationnistes ? L’ analyse est identique au raisonnement precedent si l’inflation ne 
change pas. La reponse est alors affirmative. En realite, l’inflation anticipee augmente puisque 
e’est notre hypothese de depart et cette anticipation a la hausse reduit le taux d’interet reel en 
l’absence de variation de i (en effet : r = i - /Vl ). II faut done que la banque centrale augmente 
fortement (et rapidement) le taux d’interet nominal de maniere a contrecarrer la tendance 
naturelle du taux d’interet reel a baisser quand les anticipations d’inflation augmentent. 

En resume, si l’inflation augmente, le taux d’interet reel diminue a i donne, mais comme i 
augmente (reaction de la banque centrale), l’effet est indetermine. Empiriquement, le premier 
effet l’emporte sur le second car la politique monetaire est extremement reactive aux moindres 
variations de l'inflation anticipee, alors que l’inflation ne reagit que plusieurs trimestres plus tard. 
Par consequent, a la fois le taux d’interet nominal et le taux reel augmentent a la suite d’une 
poussee de l’inflation. 

Par simplification, nous ne faisons pas de differences dans le cours entre l’inflation anticipee et 
l’inflation realisee (^ = A ), ni entre le taux d’interet nominal et le taux d’interet reel. 


TD n°9 : Questions et exercices 


A) Reviser le cours sur OG-DG (partie 7 du cours) 

La fonction de reaction de la banque ceMrlaelaque centrale agit sur l’economie en 
modifiant le taux d’interet a court-terme, note i. Nous supposons qu’elle modifie selon la regie 
suivante : i - 3% = 0,5(gv - 2%) + 0,5( A - 2%) avec gY le taux de croissance du PIB et A 
l’inflation observee. 

a) Remplissez le tableau suivant et interpretez les quatre resultats selon que la politique monetaire 
est plus ou moins stride. Quelles sont les motivations de la banque centrale dans chacun des cas ? 

l eas; | 1 | 2 | 3 |~ 4~ 
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gv 

0% 

0% 

4% 

4% 

A 

0% 

4% 

0% 

4% 

i 






b) L'effet de la politique monetaire sur le taux d'inteEstoieepiIie centrale fixe-t-elle le 
taux d’interet nominal ou le taux d’interet reel ? Pourquoi Tun et non pas T autre ? 
L’investissement depend-t-il du taux d’interet nominal ou reel ? 

c) L'effet de la politique monetaire sur le taux d’interet redufpust®Kquel’inflation 
soit a 3% et que la banque centrale augmente le taux d’interet nominal, qui passe de 4 a 5%. A 
inflation future constante, quel est l’impact sur le taux d’interet reel de l’economie ? Quel est 
l’effet attendu sur l’inflation de l’annee suivante de la hausse du taux d’interet nominal? 
Supposons que l’inflation passe l’annee suivante a 2,5%. Dans quel sens et de combien varie le 
taux d’interet reel a la suite du resserrement monetaire ? Quel est le sens de la relation entre le 
taux d’interet reel le taux d’interet nominal ? Entre le taux d’interet reel et l’inflation ? 

d) L'effet de la politique monetaire sur le taux d'interet r&dt^tlrra)comment la 
banque centrale affecte l’investissement et la production en distinguant l’effet intermediate sur le 
taux nominal puis sur le taux reel. 

e) Dans le plan production en abscisse et taux d’interet reel en ordonnee, decrivez les effets d’une 
hausse de l’inflation sur la courbe MP. Puis tracez la courbe IS et montrez dans quel sens varie la 
production d’equilibre. Representez cette nouvelle relation entre l’inflation et la production dans 
le plan production en abscisse et inflation en ordonnee. Quelle est la pente de cette nouvelle 
courbe et son nom ? 

f) La courbe d'offre globale (OG^conomie ne produit jamais le maximum qu’elle est 
capable de produire. Par exemple, des machines restent inutilisees ou des travailleurs restent 
inemployes ou bien travaillent a temps partiel. Le taux d’utilisation des facteurs de production 
varie au cours du cycle economique. Est-il plus eleve ou moins eleve en periode d’ expansion ? 
Faites le lien avec la relation d’Okun vue en cours. Que se passe-t-il sur l’inflation quand 
l’economie se rapproche du plein emploi des facteurs ? Faites le lien avec la courbe de Phillips. 

g) Donnez la definition du NAIRU. Dans le plan inflation en abscisse et chomage en ordonnee, 
tracez une courbe de Phillips hypothetique de pente partout negative. Supposons que l’inflation 
actuelle soit stable a 2% depuis plusieurs annees. Representez le NAIRU sur le graphique. 

h) Selon l’OCDE, le NAIRU est passe en France de 5,8% en 1980 a 9,5% en 1999. Quelle est 
l’implication de ce changement pour la politique monetaire ? 

i) A moyen-terme, l’offre depend positivement de l’inflation (courbe OG). Donnez une raison de 
cette relation. Tracez sur un graphique la courbe d’offre agregee, ainsi que la courbe de demande 
agregee et analysez les effets sur le produit et l’inflation d’une variation vers la droite de la 
courbe de demande. Expliquez le mecanisme a l’oeuvre. 

j) Donnez deux exemples de choc d’offre : un favorable et un defavorable. Montrez les effets 
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dans le graphique OG-DG. 

k) Comprendre pourquoi la courbe de Phillips n'est pas toujours valide empiriquement. 

Rappeler la signification de la courbe de Phillips. La loi d’Okun nous dit que le chomage baisse 
quand la production augmente et inversement. En utilisant le sens de cette relation, tracez les 
courbes OG et DG dans le plan chomage-inflation plutot que dans le plan production-inflation. 

Quel est le sens de la relation entre l’inflation et le chomage quand la demande varie ? Est-ce en 
accord avec la courbe de Phillips ? Quel est le sens de la meme relation quand l’offre varie ? Est- 
ce en accord avec la courbe de Phillips ? 

l) Apartir de ces resultats, commentez le graphique suivant pour la France et expliquez pourquoi 
la courbe de Philhps n’est pas toujours verifiee : 



Unemployment (%) 

m) A long-terme, l’offre ne depend pas de l’inflation. Exphquez pourquoi. De quoi depend l’offre 
dans ce cas ? Tracez un graphique OG-DG dans lequel l’offre est insensible a l’inflation. Quels 
sont les effets d’un accroissement de la demande dans ce cas ? 

n) Question de synth^&ecez sur un nouveau graphique revolution de l’offre et de l’inflation 
a la suite d’une politique monetaire expansive, en distinguant bien la reponse de court-terme, 
celle de moyen-terme et celle de long-terme. 
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Partie 8: Le marche du travail 

Nous avons deja rencontre le marche du travail a deux reprises : lors de 1' etude de la croissance a 
travers les consequences du PT sur l’emploi et lors de T etude des economies a court-terme et a 
moyen-terme a travers notamment la loi d’Okun et la courbe de Phillips. Nous allons dans ce 
chapitre approfondir quelques points supplementaires. 

Plan 

8.1 La definition statistique du chomage 

8.2 Faits sur le chomage 

8.3 La decomposition du taux de chomage 

8.4 L'approche par les flux 

8.5 Resume 


8.1 La definition statistique du chomage 

Le chomage represente l'ensemble des personnes en age de travailler, privees d'emploi et en 
recherchant un. Sa mesure est complexe. Les frontieres entre emploi, chomage et inactivite ne 
sont pas toujours faciles a etablir. La definition elle-meme du chomage et son decompte 
statistique (le taux de chomage) constituent un enjeu politique majeur donnant lieu a une 
perpetuelle "bataille des chiffres". 

II y a en France deux sources statistiques principals sur le chomage : les statistiques mensuelles 
du Ministere du travail, elaborees a partir des fichiers de demandeurs d'emploi enregistres par 
l'ANPE, et l'enquete Emploi de l'lnsee, qui mesure le chomage au sens du Bureau international du 
travail (BIT). 

Le (BIT) donne une definition du chomage utile aux comparaisons internationales. Cette 
definition comptabilise les chomeurs immediatement disponibles et recherchant un emploi. Elle 
stipule qu'un chomeur est une personne en age de travailler (15 ans ou plus) qui repond 
simultanement a trois conditions : etre sans emploi, c'est a dire ne pas avoir travaille, ne serait-ce 
qu'une heure, durant une semaine de reference ; etre disponible pour prendre un emploi dans les 
15 jours; et chercher activement un emploi ou en avoir trouve un qui commence ulterieurement. 

Par ailleurs, les differents pays peuvent utiliser des categories complementaires pour classer les 
chercheurs d'emplois. II peut etre par exemple instructif de compter les employes qui ont deja un 
travail, mais qui en recherchent un autre. Ainsi, la France utilise huit categories dont nous 
decrivons les cas les plus exemplaires : 

Categorie 1 : personnes sans emploi immediatement disponibles, recherchant activement un 
emploi, a la recherche d'un emploi a duree indeterminee a temps plein. 
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Categorie 2 : meme definition mais a la recherche d'un emploi a temps partiel . 

Categorie 3 : meme definition mais a la recherche d'un emploi a duree determinee, temporaire 
ou saisonnier . 

Categorie 6 : meme definition que la categorie 1 mais non immediatement disponibles . 

Le chiffre le plus utilise concerne la categorie 1 qui est plus restrictive que la definition du BIT. 
L'Insee estime que pour atteindre une equivalence avec la definition du BIT, il faudrait agreger 
les categories 1, 2 et 3. En juillet 2008, il y avait 1,9 millions de chomeurs en categorie 1, et 3,5 
millions en comptant les 8 categories). 

Chaque trimestre, l'lnsee enquete aupres d'une population de 70000 personnes (l’Enquete 
Emploi). Ce qui lui permet de corriger les statistiques mensuelles de l'Agence nationale pour 
l'emploi (ANPE) et, en mars, de publier un chiffre annuel (= enquete emploi). 

D’apres les definitions statistiques, chaque individu peut rentrer dans l’une des trois categories 
suivantes : chomeurs, occupes ou inactifs (exemple d’inactifs: les retraites, les etudiants, les 
personnes s’occupant du foyer etc ...). Le developpement du chomage depuis les annees 1970 a 
contribue a creer de nouvelles situations rendant cette categorisation parfois incertaine. Le taux 
de chomage ne revele qu’une partie du sous-emploi present dans une economie. Certaines 
personnes peuvent travailler a mi-temps alors qu’elles souhaiteraient travailler a temps complet. 
Ces personnes sont comptabilisees comme occupes. D’autres occupent des emplois dont la 
qualification necessaire est inferieure a leur qualification reelle. 



1 : temps reduit 

2 : temps reduit involontaire 

3 : Formation, cessation anticipee d’activite, chomeurs decourages 

En 2007 en France metropolitaine, 2,9 milhons de personnes n’ont pas d’emploi mais expriment 
le souhait de travailler. Parmi elles, 2,1 milhons sont au chomage au sens du BIT et pres de 800 
000 sont inactives. La majorite des inactifs souhaitant travailler ne sont pas disponibles pour le 
faire a breve echeance, essentiellement pour des raisons famihales ou personnelles. 
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Cependant, 290 000 inactifs sont disponibles mais ne recherchent pas activement un emploi au 
sens du BIT. En outre, 5,5% des personnes ayant un emploi sont dans une situation de sous- 
emploi, c’est-a-dire (principalement) ont un emploi a temps partiel, souhaitent travailler 
davantage et sont pretes a le faire. Cela represente plus de 1,4 million de personnes, dont 560 000 
qui souhaitent egalement changer d'emploi, ou en avoir un supplemental. 

8.2 Faits sur le doomage 

L’ etude des populations de chomeurs en France montre que le chomage touche particulierement 
les jeunes et les non-qualifies dans notre pays: 


Taux de chomage par trancb 

les d’age el 

CSP en 20 


Femmes 

Hommes 

Ensemble 

8.5 

7.4 

15-24 ans 

20.2 

18,6 

25-49 ans 

8,1 

6,6 

50 ans et plus 

5,6 

5,2 

Artisans, commergants et 
chefs d’entreprise 

4,7 

2,9 

cadres 

3,3 

3,2 

Professions intermediaries 

4.4 

4,6 

employes 

8,2 

7,5 

ouvriers 

16 

9JL 


Le taux de chomage varie egalement d'un pays a l'autre: 

Chomage dans l’Union europeenne 



2005 

2008 

Allemagne 

9,5 

7,1 

Belgique 

8,4 

6,6 

Espagne 

9,2 

11,9 

France 

9,5 

7,9 

Royaume- 

Uni 

4,7 

5,8 


II existe un club de pays dont le taux de chomage est faible : le Danemark, l'lrlande, les Pays Bas 
et le Royaume Uni en font partie. 

Emploi, chomage et inactivity sont sujets a des variations saisonnieres qui se retrouvent 
d’annees en annees. L’ emploi est toujours au plus bas au premier trimestre et au plus haut au 
troisieme. Le chomage atteint son niveau le plus faible au printemps, saison pendant laquelle les 
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chomeurs trouvent plus frequemment un emploi alors que pour les inactifs, c’est en ete. 

Meme dans les phases de bonne conjoncture, le chomage reste en France a un niveau eleve. C'est 
le signe qu'au-dela de sa composante purement cyclique, persiste un chomage structurel 
important que les politiques de relance ne parviennent pas a entamer. 

8.3 La decomposition du taux de chomage 

Le graphique suivant montre le taux de chomage aux EU entre 1948 et 1999: 



Meme s'il fluctue d'annee en annee, le chomage est toujours positif, avec un taux moyen de 5 a 
6%. Cela signifie qu'environ une personne sur 18 est a la recherche d'un emploi et n'en trouve 
pas. On aboutit a la decomposition suivante du taux de chomage: 

Taux de chomage = 
taux de chomage naturel 
+ taux de chomage conjoncturel 

Nous pouvons distinguer deux questions que nous inspirent la lecture de ce graphique: 

*pourquoi le taux de chomage varie-t-il autour de sa tendance ? 

*pourquoi existe-t-il un niveau permanent de taux de chomage ? 

Nous avons repondu a la premiere question dans les parties consacrees aux cycles conjoncturels. 
Nous avons vu que le taux de chomage augmentait en periode de recessions et diminuait en 
periode d'expansion. Pourquoi le taux de chomage varie au cours du temps necessite done de 
comprendre pourquoi le PIB fluctue au cours du temps. Nous ne revenons pas sur ce point. 

Nous allons nous interesser a la seconde question qui a trait au niveau permanent du taux de 
chomage. Ce taux de chomage permanent est appele par les economistes le taux de chomage 
naturel ou le taux de chomage stationnaire. 
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8.4 L'approche par les flux 

8.4.1 Theorie 

Le taux de chomage est le rapport entre le nombre de demandeurs d'emploi et la population 
active. A son tour la population des demandeurs d'emploi evolue sous l'effet des sorties et des 
entrees en chomage. Le nombre de chomeurs augmente si les entrees sont superieures aux sorties. 
Regardons cela de plus pres. 


Une carte du marche du travail 

P 

Employes 
= E 


Chomeurs 

H =u 

retraites 

\ 

Inactifs 

/ 

decouragements 






^population active : L 
^population occupee : E 
^population au chomage : U 

On a : L = E + U 

Le taux de chomage est U/L. Pour nous centrer sur les determinants du chomage, nous supposons 
donnee la taille de la population active L. La figure suivante illustre la transition des individus 
entre emploi et non-emploi. s designe le taux de perte d'emploi soit la fraction des individus 
occupes qui perdent leur emploi chaque mois (s pour sortie de l'emploi). e est le taux de creation 
d'emplois soit la fraction des individus au chomage qui trouve au cours du mois un travail (e pour 
entree dans l'emploi). Nous supposons constants ces deux taux pour voir comment ils determined 
conjointement le taux de chomage. 

Supposons que le marche du travail se trouve dans une situation stable, c'est a dire que le nombre 
de personnes qui trouvent un travail est egal au nombre de personnes qui perdent le leur. C’est 
une hypothese acceptable dans la mesure ou nous nous interessons a la partie structurelle du 
chomage qui ne varie pas beaucoup au cours du cycle economique. En d'autres termes: 

eU = sE 

Nous pouvons reamenager cette equation afin de mettre en evidence le taux de chomage naturel 
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de cette economie. Par definition: E = L - U ou: 

eU = s(L-U) 


En divisant des deux cotes par L: 


eU/L = s(l-U/L) 

Cette equation fait dependre le taux de chomage UL des parametres du modele s et f soit : 

U/L = s/(s+e) 

Cette equation montre que le taux de chomage stationnaire U/L est fonction des taux de perte 
d'emploi s et de creation e. Plus s est eleve, plus le taux de chomage l'est egalement. Plus e est 
eleve plus le taux de chomage est faible. 

8.4.2 Statistiques sur les flux 

La France a cree en 2002 60 000 emplois nets (eU - sE). Ces creations nettes sont le soldes entre 
le nombre total de creations et celui de destructions: 

creations d'emplois = eU = 2,36 millions 
population au chomage = U = 2,4 m il lions 
=> e = eU/U = 2,36/2,4 = environ 100% 

destruction d'emplois = sE = 2,30 mi ll ions 
population employee = E = 24 mil li ons 
=> s = sE/E = 2,30/24 = environ 10% 

Le solde de creation d'emplois masque un mouvement permanent de creations et de destructions 
d'emplois. On peut prendre un parallele avec une gare: une gare est souvent bondee, mais le 
nombre de personnes qui y stationnent a un moment donne n'est qu'une infime partie du nombre 
de personnes qui y transitent en une journee. 

De meme, 2,3 millions emplois crees et detruits signifient qu'environ 10 000 emplois sont crees 
et detruits chaque jour ouvrable (230000/230j). Les licenciements economiques et les plans 
sociaux ne represented que 2% du total des destructions de postes. Ce qui signifie que les 
entreprises gerent l’essentiel de leurs mouvements de personnel en jouant sur les CDD et sur les 
departs spontanes lies aux demissions et aux retraites. 

Les creations et destructions de postes ne represented en realite qu'une partie des flux du marche 
du travail. Un plus grand nombre de personnes changed d'occupation sans que des postes ne 
soient detruits. Ainsi, chaque jour ouvrable, environ 30 000 personnes quitted leur emploi et 30 
000 personnes prennent un nouvel emploi. Ecart : 6000 personnes demissionnent et 4000 parted 
a la retraite. Le reste est du au roulement des contrats a duree determinee. 
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En moyenne, une entreprise qui cree un emploi embauche trois personnes et se separe de deux 
autres. De meme, une entreprise qui supprime un emploi voit trois departs et deux arrivees. 
L'emploi en France est done l'objet d'une recomposition permanente. 

La presence de tels flux entre l'emploi et le non emploi explique pourquoi le taux de chomage ne 
peut pas etre egal a 0. Dans les economies de marche ou les travailleurs passent regulierement 
d'un poste a un autre, la recherche d'un emploi necessite un temps incompressible pendant lequel 
ils seront comptabilises comme chomeur. Dans la mesure ou il faut un certain temps aux 
travailleurs pour trouver un emploi qui correspond a leur preference en termes de localisation et 
de competence, un chomage dit frictionnel est inevitable. 

Les caracteristiques du marche de travail sont telles que celui-ci presente toujours beaucoup 
d’individus en circulation, ainsi le plein emploi ne signifie pas absence de chomage. C'est 
pourquoi, meme dans les economies considerees en plein emploi comme les EU, le taux de 
chomage est egal a 5% de la population active. 

8.5 Resume 

Le taux de chomage se decompose en deux elements dont les logiques sont tres differentes. La 
premiere est le taux de chomage conjoncturel ou encore l’ecart entre le taux de chomage effectif 
et le taux de chomage structurel (ou encore appele naturel). Cette partie est sensible aux 
variations de la demande en accord avec la loi d’Okun et peut etre reduit a l’aide de politique de 
demande appropriee. 

La seconde partie, le taux de chomage structurel existe meme dans le cas d’une politique de 
demande favorable. Elle correspond soit a des imperfections sur le marche du travail soit a un 
chomage frictionnel. Ce dernier est la resultante des mouvements permanents des travailleurs 
entre l’emploi et le chomage. II est significatif dans la mesure ou la mobilite du travail entre les 
postes qui sont detruits et les postes qui sont crees necessite un temps de recherche d’ emploi 
incompressible. 


TD n°10 : Exercices 

Perte d’ emploi, acquisition d’ emploi et taux de chomage « de long terme » 

a) Soit une economie avec 2300 travailleurs occupes et 200 chomeurs. 23% des chomeurs 
retrouvent un emploi tous les mois et 2% des travailleurs perdent leur emploi. Quel est le taux de 
chomage de cette economie ? Combien de chomeurs retrouveront un emploi a la fin du mois ? 
Combien y aura-t-il de nouveaux chomeurs ? Comment evolue le taux de chomage ? 

b) Supposons que le taux de croissance du PIB augmente et qu’en consequence le marche du 
travail devienne plus favorable. Nous supposons dorenavant que 30% des chomeurs retrouvent 
maintenant un emploi et que toujours 2% des travailleurs perdent leur emploi. Combien de 


Alexis Direr (courriel : "nom"@ens.fr) 
http://www.j ourdan.ens.fr/~adirer/ 


7 


Notes de macroeconomie, derniere mise a jour octobre 2009 


chomeurs retrouveront un emploi a la fin du mois ? Combien y aura-t-il de nouveaux chomeurs ? 
Comment evolue le taux de chomage ? Calculez le nouveau taux de chomage au bout d’un mois. 

c) Combien de chomeurs retrouveront un emploi le deuxieme mois (arrondissez a l’entier le plus 
proche)? Combien y aura-t-il de nouveaux chomeurs le deuxieme mois ? Calculez le nouveau 
taux de chomage au bout de deux mois. 

d) Combien de chomeurs retrouveront un emploi le troisieme mois ? Combien y aura-t-il de 
nouveaux chomeurs le troisieme mois ? Calculez le nouveau taux de chomage au bout de trois 
mois. Reportez sur un graphique avec le temps en abscisse 1 ’evolution du taux de chomage. 

e) Calculez le taux de chomage stationnaire vers lequel converge le taux de chomage effectif 
apres plusieurs periodes. 
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